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IM UBERBLICK

in Mio. € 2015 2014 2013 2012 2011

C N N W
Investitionen ins Leasingvermdgen 13.728 11.951 10.379 10.199 9.581
Leasingvermdgen 21.141 19.206 17.940 16.776 15.179
Bilanzsumme 24.549 21.744 19.354 18.229 17.043
Leasingertrage 14.001 12.942 11.451 10.582 10.010
in Tsd. Fahrzeugen 2015 2014 2013 2012 2011

C N N N
Neuvertrage 555 517 439 431 415
Vertragsbestand 1.181 1.110 1.014 956 876
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Grundlagen der Gesellschaft

Kontinuierliches Wachstum bestatigt das Geschaftsmodell der Volkswagen Leasing GmbH.

GESCHAFTSMODELL

Mit der Griindung der Volkswagen Leasing GmbH im Jahr 1966
wurde gleichzeitig das Fundament fiir das Automobilleasing in
Deutschland gelegt. Heute nimmt die Gesellschaft als Teil des Kon-
zernbereichs Finanzdienstleistungen die operativen Aufgaben zur
Durchfithrung der Leasinggeschifte fiir Privat- und Geschéftskun-
den sowie das Fleet Management innerhalb des Volkswagen Kon-
zerns in Deutschland, Italien und Polen wahr.

ORGANISATION DER VOLKSWAGEN LEASING GMBH

Die Volkswagen Leasing GmbH fokussiert sich auf das operative
Leasinggeschaft fiir Privat-/Geschéftskunden sowie auf das Flot-
tenmanagement-/Dienstleistungsgeschéft. Die Organisation der
Volkswagen Leasing GmbH richtet sich konsequent an den Bediirf-
nissen der Kundengruppen Einzel-, Firmen- und Grofkunden aus.
Neben innovativen Vermietmodellen, z. B. Langzeitmiete oder
Mikromiete (Carsharing), und weiteren Dienstleistungen im Be-
reich der neuen Mobilitit gewéhrleisten die organisatorischen
After Sales-
Dienstleistungen im automobilen Kontext. Die Vertriebs- und Kun-

Grundlagen den konsequenten Ausbau der
denservicebereiche sind eng mit den Produktentwicklungs- und
Marketingbereichen verzahnt.

In 2014 wurde bei allen deutschen Rechtseinheiten im Kon-
zern der Volkswagen Financial Services AG die eindeutige organisa-
torische, gesellschaftsrechtliche und personelle Trennung der
Aufgaben- und Titigkeitsfelder zwischen Holding und Markt
Deutschland umgesetzt. Ziel dieser Umstrukturierung war, klare
Verantwortlichkeiten darzustellen, personelle Doppelfunktionen
zu vermeiden und weitere Optimierungspotenziale zu nutzen. Zur
Konsolidierung dieser grofen, in 2014 durchgefiihrten Verande-
rungen wurde in 2015 die in 2014 gestartete Umstrukturierung der

Volkswagen Leasing GmbH weiter detailliert und etabliert. Damit
wird nun der Markt Deutschland und somit die Volkswagen Leasing
GmbH, wie bereits die européischen Filialen, als eigenstandiger
Markt gefiihrt.

Im Bereich Vertrieb GroBkunden sind die Innen- und Aulen-
dienste der Volkswagen Leasing GmbH sowie konzeptionelle Berei-
che gebiindelt, um fiir den Ausbau neuer Geschiftsfelder, wie zum
Beispiel das Tankkartengeschéft, bestméglich aufgestellt zu sein und
diese im Markt zu etablieren. Der Bereich Middle Office kon-
zentriert sich auf die Schwerpunkte Marketing, Schaden und
Dienstleistungsmanagement. Im Bereich Schaden und Dienstleis-
tungsmanagement wurden in 2015 Prozessanalysen durchgefiihrt
und daraus abgeleitete Optimierungen umgesetzt.

Dem Back Office sind die Aufgaben Gebrauchtwagencenter so-
wie das Risikomanagement und die Marktfolge der Volkswagen
Leasing GmbH zugeordnet. Struktur und Organisation entsprechen
den Anforderungen der MaRisk.

ZWEIGNIEDERLASSUNGEN

> Audi Leasing, Braunschweig

> SEAT Leasing, Braunschweig

> SKODA Leasing, Braunschweig

> AutoEuropa Leasing, Braunschweig

> Ducati Leasing, Braunschweig

>

FILIALEN

> Volkswagen Leasing GmbH, Mailand, Italien
> Volkswagen Leasing GmbH, Verona, Ttalien
> Volkswagen Leasing GmbH, Bozen, Italien

> Volkswagen Leasing GmbH, Warschau, Polen
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STEUERUNG

Die Volkswagen Leasing GmbH wird in den IFRS-Konzernabschluss
der Volkswagen Financial Services AG einbezogen. Die interne
Steuerung der Gesellschaften des Konzerns — und somit auch der
Volkswagen Leasing GmbH - erfolgt daher auf Basis der IFRS-Werte.
Hierbei ist das Operative Ergebnis' die wesentliche interne Steue-
rungsgrofe. Die Unterschiede zwischen dem Operativen Ergebnis
und dem Unternehmensergebnis vor Steuern nach HGB ergeben
sich aus Periodisierungsverschiebungen, die im Wesentlichen aus
unterschiedlicher Bilanzierung der Leasingverhiltnisse (Operate-
Lease und Finance-Lease) nach HGB und IFRS resultieren, sowie

[

aus unterschiedlicher bilanzieller Behandlung von ABS-
Transaktionen, die das HGB-Ergebnis belasten. Die bedeutsamsten
nichtfinanziellen Steuerungsgrofen sind die Penetration®, der
Vertragsbestand® und die Vertragszuginge®. Der Return on Equity
(RoE) und die Cost Income Ratio (CIR) werden auf Ebene des der
Gesellschaft iibergeordneten Konzerns der Volkswagen Financial

Services AG als weitere finanzielle Steuerungsgréfien herangezogen.

VERANDERUNGEN IM BETEILIGUNGSBEREICH
Im Geschiftsjahr 2015 gab es keine Veridnderungen im Beteili-
gungsbereich.

Das Operative Ergebnis beinhaltet den Uberschuss aus Leasinggeschiften nach Risikovorsorge, das Provisionsergebnis sowie allgemeine Verwaltungsaufwendungen und sonstige

betriebliche Ertrdge und Aufwendungen. Bei Zinsaufwendungen, allgemeinen Verwaltungsaufwendungen und sonstigen betrieblichen Ertragen und Aufwendungen, die nicht Teil des
Operativen Ergebnisses sind, handelt es sich z. B. um Zinsertrage und -aufwendungen aus Betriebspriifungen oder Aufzinsungsaufwendungen fiir sonstige Riickstellungen.

w N

Vertrége, die in der betrachteten Periode zum Stichtag bilanziert werden.
Vertrage, die in der betrachteten Periode erstmalig bilanziert werden.

IS
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Vertragszugange Konzernfahrzeuge Neuwagen / Auslieferungen Konzernfahrzeuge im Markt Deutschland.
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Wirtschaftsbericht

Im Geschaftsjahr 2015 verzeichnete die Weltwirtschaft ein moderates Wachstum, das leicht unter
dem Vorjahresniveau lag. Der Vertragsbestand konnte erneut gesteigert werden.
Das Ergebnis der Gesellschaft liegt unter dem Vorjahr.

WELTWIRTSCHAFT

Gesamtwirtschaftliche Entwicklung

Das moderate Wachstum der Weltwirtschaft verringerte sich im
Geschéftsjahr 2015 auf 2,5 (2,7) %. In den Industrielindern ver-
besserte sich die wirtschaftliche Lage leicht, wihrend die kon-
junkturelle Dynamik in vielen Schwellenlandern im Jahresver-
lauf nachlieB. Die Inflation verharrte ungeachtet der expansiven
Geldpolitik vieler Zentralbanken insgesamt auf niedrigem Ni-
veau. Die vergleichsweise geringen Preise fiir Energie und Roh-
stoffe beeintrachtigten die Wirtschaft einzelner davon abhéngi-
ger Exportlinder, unterstiitzten aber insgesamt die weltweite
Konjunktur.

Europa

In Westeuropa setzte sich die wirtschaftliche Erholung fort: Das
Wachstum des Bruttoinlandsprodukts (BIP) stieg 2015 im
Vergleich zum Vorjahr auf 1,6 (1,3) %. Die nordeuropdischen
Liander verzeichneten grofitenteils ein solides Wirtschafts-
wachstum. In den meisten siideuropéiischen Lindern stabili-
sierte sich die wirtschaftliche Lage bei steigenden Expansions-
raten. Die Arbeitslosenquote innerhalb der Eurozone sank auf
11,5(12,1) %.

In Zentral- und Osteuropa reduzierte sich das BIP im Be-
richtsjahr um durchschnittlich 0,7 (+ 1,8) %. Wihrend sich
Zentraleuropa auf einem positiven Wachstumspfad befand, wies
Osteuropa eine rezessive Entwicklung auf. Neben dem Konflikt
zwischen Russland und der Ukraine und den daraus resultie-
renden Unsicherheiten wirkten die sinkenden Energiepreise
insgesamt negativ auf die Region.

Deutschland

Die deutsche Wirtschaft profitierte 2015 von der positiven Stim-
mung der Konsumenten und der stabilen Lage am Arbeitsmarkt.
Trotz des schwachen Euros gingen vom Auflenhandel kaum zu-
sitzliche Wachstumsimpulse aus. Das BIP wuchs mit 1,5 (1,6) %
etwas schwécher als im Vorjahr.
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FINANZMARKTE

Im Jahr 2015 wurde die Entwicklung der globalen Finanzmérk-
te weiterhin durch eine lockere Geldpolitik dominiert und durch
die geopolitischen Spannungen belastet. Die Lage in den
Schwellenldndern fiihrte vor allem in der zweiten Jahreshilfte
zu einer Abkiihlung der Wirtschaft und die grofen Nationen wie
Russland, Brasilien und Indien haben mit hohen Inflationsra-
ten und einem Verfall der nationalen Wahrungen zu kdmpfen.
Die Erwartungen der Wirtschaftsentwicklung fiir China sind
zwar deutlich gesunken, dennoch blieb China weiterhin einer
der wichtigsten Impulsgeber der Weltwirtschaft. Die Kapital-
markte wurden zwischenzeitlich durch unternehmensspezifi-
sche Risiken temporir belastet.

In den entwickelten Volkswirtschaften driftete die Geldpolitik
weiter auseinander: Die Européische Zentralbank (EZB) setzte
ihren monetiren Expansionskurs fort. Anfang Dezember senkte
die EZB noch einmal den Einlagenzins auf - 0,3 % und beliefl den
Leitzins auf dem historischen Tiefstand von 0,05 %. In den USA
zeigten sich langsam Erfolge der expansiven Geldpolitik, sodass
die MaBinahmen des sogenannten Quantitative Easing beendet
wurden. Kurz vor Jahresende hob die US-Notenbank Fed nach
fast zehn Jahren den Leitzins in einer Spanne zwischen 0,25 und
0,5 % an.

Europa

Die Konjunktur im Euroraum verlief insbesondere in den Euro-
Peripheriestaaten Portugal, Irland, Griechenland und Spanien
positiv, wobei sich in diesen Lindern sowohl die Wirtschafts-
leistung als auch die Finanzierungsbedingungen erheblich
verbesserten. Uber den gesamten Euroraum hinweg betrachtet,
standen die Zeichen auf moderatem Wachstum. Die Inflations-
rate wird von den fallenden Olpreisen dominiert und verharrt
weiterhin auf duflerst niedrigem Niveau. In Russland belasteten
der schwache Rubel sowie die Zweistelligkeit von Inflation und
Leitzins die Konjunktur.

Deutschland
Das Wachstum verlief in Deutschland solide mit abnehmender
Dynamik zum Jahresende. Wachstumsimpulse kamen aus
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privatem Konsum aber auch dem 6ffentlichen Konsum, hier
unter anderem durch vermehrte Ausgaben durch die Aufnah-
me von Fliichtlingen. Die Investitionsneigung war weiter zu-
riickhaltend. Der Euro hat gegeniiber dem Dollar in 2015 wei-
ter an Wert verloren. Die Nachfrage am Rentenmarkt nach
risikoarmen deutschen Schuldverschreibungen und die Nach-
frage internationaler Investoren fithrten weiterhin zu geringen
bis negativen Renditen.

AUTOMOBILMARKT

Weltweite Pkw-Nachfrage erreicht neuen Héchststand

Im Geschiftsjahr 2015 stieg die Zahl der weltweiten Pkw-
Neuzulassungen leicht um 2,6 % auf 75,6 Mio. Fahrzeuge und
iibertraf damit den bisherigen Hochststand aus dem Vorjahr.
Wihrend Westeuropa, Zentraleuropa, Nordamerika und Asien-
Pazifik teilweise deutliche Zuwichse aufwiesen, lag das Pkw-
Marktvolumen in Osteuropa und Siidamerika erneut erheblich
unter dem Vorjahreswert.

Europa

Der Pkw-Markt in Westeuropa setzte im Berichtsjahr seinen Auf-
holprozess fort. Mit 13,2 Mio. Fahrzeugen (+ 9.0 %) wurde das
grofite Neuzulassungsvolumen seit sechs Jahren registriert, es
befand sich aber — gemessen an den Vorkrisenjahren 1998 bis
2007 — noch auf einem niedrigen Niveau. Diese Entwicklung war
vor allem auf die positive Konsumentenstimmung, ein verbessertes
gesamtwirtschaftliches Umfeld, niedrige Kraftstoffpreise sowie den
Abbau des aufgestauten Nachholbedarfs zuriickzufithren. Wah-
rend die Pkw-Nachfrage in Spanien (+ 20,9 %) — begiinstigt durch
staatliche Fordermafinahmen - und Italien (+ 15,5 %) zweistellige
Zuwachsraten verzeichnete, stieg das Pkw-Marktvolumen in
Frankreich (+ 6,8 %) und Grofibritannien (+ 6,3 %) vergleichswei-
se moderat.

In der Region Zentral- und Osteuropa verringerte sich die
Zahl der Pkw-Neuzulassungen im Geschéftsjahr 2015 insgesamt
stark um 23,3 % auf 2,8 Mio. Fahrzeuge. Die sinkende Nachfrage
in Osteuropa war vor allem auf den drastischen Einbruch des
russischen Pkw-Marktes zuriickzufiihren, der wegen der schwie-
rigen wirtschaftlichen und politischen Situation im dritten Jahr
in Folge riicklaufig war. Das Nachfragevolumen in den zentraleu-

ropaischen EU-Landern legte dagegen mit einem Plus von 10,7 %

auf 1,0 Mio. Einheiten kriftig zu.

Deutschland

In Deutschland wurden 2015 mit 3.2 Mio. Einheiten 5,6 %
mehr Pkw neu registriert als im Vorjahr. Diese Entwicklung war
im Wesentlichen auf die positive Konsumentenstimmung, die
gute Lage am Arbeitsmarkt sowie gesunkene Kraftstoffpreise
und niedrige Zinsen zuriickzufithren. Zu dem héchsten Markt-
volumen seit 2009 trugen ausschlieBlich die Neuzulassungen
gewerblicher Kunden (+ 8,8 %) bei, wihrend die Nachfrage der
Privatkunden stagnierte (- 0,1%). Die Erhohung der Pkw-
Exporte (+ 2,4% auf 4,4 Mio. Fahrzeuge), insbesondere in
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westeuropéische Markte, begiinstigte den Anstieg der Inlands-
produktion (+ 1,9 % auf 5,7 Mio. Fahrzeuge).

NACHFRAGE NACH NUTZFAHRZEUGEN ENTWICKELT SICH
REGIONAL UNTERSCHIEDLICH

Im Jahr 2015 lag die Nachfrage nach leichten Nutzfahrzeugen
unter dem Vorjahresniveau: Insgesamt wurden weltweit rund
10,3 Mio. (11,3 Mio.) Fahrzeuge verkauft.

Auf den westeuropdischen Mirkten entwickelten sich die
Neuzulassungen aufgrund der wirtschaftlichen Erholung positiv.
Mit insgesamt 1,7 Mio. Einheiten lag die Anzahl der neu registrier-
ten Fahrzeuge um 10,5 % tiber dem Wert des Vorjahres. Die grof3-
ten Zuwachsraten wiesen die Markte in Spanien (+ 34,7 %), Ttalien
(+ 17,2 %) und GroBbritannien (+ 15,0 %) auf. In Deutschland
wurde der Vergleichswert von 2014 um 4,0 % tibertroffen.

In Zentral- und Osteuropa war die Entwicklung deutlich
riicklaufig: Dort wurden 278 (331) Tsd. Fahrzeuge verkauft.
Infolge der politischen Spannungen und deren Auswirkungen
auf die Wirtschaft lag die Nachfrage in Russland stark unter
dem Niveau des Vorjahres. Viele kleinere Mérkte in Zentral-
europa konnten jedoch weiterhin Zuwéchse verzeichnen.

DIE ABGASTHEMATIK

NOX-Thematik

Am 18. September 2015 gaben die Kalifornische Emissions-
schutz-behérde (CARB) und die US-Umweltschutzbehorde (EPA)
offentlich bekannt, dass bei bestimmten Fahrzeugen mit
Volkswagen Diesel-motoren im Rahmen von Abgastests Unre-
gelmiBigkeiten bei den Stickoxid (NOx)-Emissionen festgestellt
wurden. Sowohl CARB als auch EPA behaupteten, dass die in
Vier-Zylinder-Dieselmotoren bestimmter Fahrzeuge der Modell-
jahre 2009 bis 2015 verwendete Motorsteuerungssoftware unter
Testbedingungen die Stickoxidemissionsstandards umgingen,
um die Voraussetzungen fiir Zulassung zu erfiillen. Am 2. No-
vember 2015 gaben CARB und EPA bekannt, dass auch in der in
bestimmten Fahrzeugen der Modelljahre 2014 bis 2016 instal-
lierten Software UnregelméBigkeiten festgestellt wurden. Dies
fithrte weltweit auch zu Untersuchungen durch andere Behoérden
in verschiedenen Jurisdiktionen.

In seiner Ad-hoc-Mitteilung vom 22. September 2015 in-
formierte der Volkswagen Konzern, dass weltweit circa elf
Millionen Fahrzeuge Unstimmigkeiten beziiglich ihrer Stick-
oxid (NOx)-Emissionen aufweisen, die auf die oben beschrie-
benen Motorsteuerungssoftware zuriickzufiihren sind. Diese
Fahrzeuge seien technisch sicher und fahrbereit.

CO,-Thematik

Bei der CO2-Zertifizierung einiger Fahrzeugmodelle schienen zu
niedrige CO2- und damit auch Verbrauchswerte angegeben
worden zu sein. Der Volkswagen Konzern informierte die Offent-
lichkeit am 3. November 2015 dariiber, dass rund 800.000 Fahr-
zeuge, iiber-wiegend mit Dieselmotoren, betroffen sein konnten.
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Die wirtschaftlichen Risiken wurden auf zunéichst 2 Mrd. € ge-
schitzt.

Der Verdacht auf eine rechtswidrige Verdnderung der Ver-
brauchsangaben von aktuellen Serienfahrzeugen sowie die
urspriinglich erwartete Ergebnisbelastung haben sich nicht
bestitigt. Am 9. Dezember 2015 meldete der Volkswagen Kon-
zern daher, dass die Aufklarung im Zusammenhang der CO2-
Thematik groBitenteils abgeschlossen sei.

Auswirkungen auf den Konzern der Volkswagen Financial
Services AG

Um die moglichen Auswirkungen fiir unser Unternehmen umge-
hend zu identifizieren und negative Folgen abzuwenden oder zu
minimieren, hat der Vorstand der Volkswagen Financial Services
AG unmittelbar reagiert und eine Task Force einberufen.

Die Task Force informiert den Vorstand regelméfig. Dariiber
hin-aus besetzt die Task Force die Schnittstellen zum Volkswagen
Konzern und seinen Marken, hélt engen Kontakt zu unseren
Landesgesellschaften sowie zu Regulierungsbehérden und Inves-
toren. Bei der Bewiltigung der Auswirkungen unterstiitzt der
Volkswagen Konzern.

Im Fokus der Volkswagen Financial Services AG standen fol-
gende Themen:

Vertrauensoffensive unterstitzt Marken und Handler
Unser Auftrag und unser Anspruch ist es, den Absatz des Volkswagen
Konzerns zu fordern und die Bindung der Kunden an die Marken zu
erhohen.

Gemeinsam mit den Marken und Handlern haben wir des-
halb in Deutschland sowie in vielen européiischen Lédndern mit
entsprechenden Produkten eine Vertrauensoffensive gestartet.

Refinanzierungsstrategie bewahrt sich

Nach einer erfolgreichen Fortfilhrung der Refinanzierungs-
strategie zu Beginn des Jahres stellte sich Ende 2015 infolge des
Bekanntwerdens der Abgasthematik die Situation deutlich her-
ausfordernder dar. Es kam zu Ratingherabstufungen, die im
Wesentlichen auf die Einschétzung der Agenturen zur Abgas-
thematik des Volkswagen Konzerns zuriickzufiihren sind. Dar-
iiber hinaus ist unsere Pridsenz in den internationalen Kapital-
miérkten mit unbesicherten Anleihen seitdem eingeschrankt,
wohingegen die besicherte Refinanzierung und das Einlagenge-
schift zur Stabilitiat beigetragen haben.

Aufgrund der bestehenden Unsicherheiten iiber die Auswir-
kungen der Abgasthematik fiir den Volkswagen Konzern kam es zu
einer eingeschrankten Nutzungsmoglichkeit einzelner Refinan-
zierungsinstrumente auf dem Geld- und Kapitalmarkt. Kundenein-
lagen und besicherte Anleihen (ABS) haben fiir Stabilitit in der
Liquidititsversorgung der Volkswagen Financial Services AG und
ihrer Tochtergesellschaften gesorgt. Ebenso standen uns Kreditli-
nien von Banken als alternative Refinanzierungsquelle in ver-
schiedenen Landern zur lokalen Refinanzierung zur Verfiigung.
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Damit bewihrte sich der strategische Refinanzierungsmix der
Volkswagen Financial Services AG auch in schwierigen Zeiten.

Bonitat des Handlernetzes bleibt stabil

Ein besonderes Augenmerk legen wir seit Beginn der Abgasthe-
matik auf die Bonitét unserer Partner im Handel. Nach derzeiti-
gem Stand konnten wir keine Auswirkungen der Abgasthematik
auf das Handlerrisiko identifizieren. Vorsorglich haben wir je-
doch weitere Monitoring-Mafinahmen getroffen, um Verédnde-
rungen rechtzeitig zu erkennen.

Restwertrisiko

Das Restwertrisiko im Portfolio der Volkswagen Financial Services
AG wurde durch die Abgasthematik des Volkswagen Konzerns
beeinflusst und durch eine erhéhte Risikovorsorge addquat abge-
deckt.

Die Entwicklung der Restwerte wird kontinuierlich und
eng iiberwacht, um bei entsprechender Konstellation der
Risikoentwicklung addquat zu agieren und geeignete Maf3-
nahmen ergreifen zu konnen.

SOFORTMASSNAHMEN

Seit Oktober 2015 wurden verschiedene Sofortmafnahmen
ergriffen. Dazu zidhlen insbesondere:

> die weiterhin konsequente Umsetzung unserer neuen Unter-
nehmensstrategie ROUTE2025,

die Intensivierung eines bereits bestehenden Effizienz- und
Kostenprogramms fiir die Jahre 2016 und 2017,

unsere IT-und Prozessoffensive sowie

v

v v

die kritische Auseinandersetzung mit den gelebten Werten und
der Kultur in unserem Unternehmen.

GESAMTAUSSAGE ZUM GESCHAFTSVERLAUF
Die Geschiftsfithrung der Volkswagen Leasing GmbH beurteilt
den Geschéftsverlauf des Jahres 2015 positiv.

Die Volkswagen Leasing GmbH konnte ihre Position als Markt-
fithrer im Leasing- und Flottengeschéft im deutschen Markt festi-
gen. In 2015 wurde die Volkswagen Leasing GmbH zum wiederhol-
ten Mal mit dem Award ,,Die besten Marken FIRMENAUTO in der
Kategorie: ,,Leasing und Finanzierung® der Zeitschrift ,,FIRMEN-
AUTO* ausgezeichnet.

Mit der Markteinfiihrung der ,,Charge&Fuel Card® und der
begleitenden ,,Charge&Fuel App“ zum 8. Dezember 2014 wurde
erneut ein Meilenstein im Bereich des Angebots von Mobilitéts-
dienstleistungen gesetzt und eine Antwort auf eine der Kernher-
ausforderungen der E-Mobilitiit geliefert. In der Vergangenheit
waren Besitzer von E-Fahrzeugen gezwungen, bis zu 40 Karten,
Apps oder andere Authentifizierungen bereitzuhalten. Ladevor-
ginge wurden dezentral und zu unterschiedlichen Konditionen
abgerechnet. Die ,Charge&Fuel Card“ vereint erstmals die
Vorziige einer klassischen Tankkarte mit der Moglichkeit, Strom
zu laden. Die Abrechnung der Ladevorginge erfolgt zu einem
bundesweit einheitlichen Stromtarif. Die .,Charge&Fuel App“
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bietet eine komfortable Suchfunktion und ermdéglicht einen
schnellen Uberblick der Standorte aller deutschlandweit nutz-
baren Ladepunkte sowie deren aktuelle Belegung. Im Laufe des
Jahres konnte dieses Netz mit qualitativ hochwertigen Standort-
daten aufiiber 3.000 Ladepunkte ausgeweitet werden.

Aufgrund der positiven Kundenresonanz und zur Unterstiit-
zung der Zukunfisstrategie im Bereich E-Mobilitit des
Volkswagen Konzerns wurde die bestehende Marketingaktion des
kostenlosen Stromladens bis zum 30. Juni 2016 verldngert. Zu-
sétzlich zur Weiterentwicklung der ,,Charge&Fuel Card“ wurden
in der aktuellen, vielseitigen Tankkartenwelt interne Prozessop-
timierungen vorgenommen, um den Ablauf sukzessive zu verbes-
sern und unseren Kunden nach wie vor das gewohnt hohe Maf} an
Qualitat und Service bieten zu konnen.

Die Volkswagen Leasing GmbH hat in 2015 ihr Privatleasing
weiterentwickelt und setzt damit neue Mafstibe im Hinblick auf
flexible und sorgenfreie Mobilitit fiir Privatkunden. Damit tréigt
Europas grofite automobile Leasinggesellschaft den sich wan-
delnden Bediirfnissen vieler Kunden Rechnung, die sich nicht
iiber mehrere Jahre an ein Fahrzeug binden wollen, sondern
groBtmoglichen Freiraum bei der Gestaltung ihrer Mobilitat
suchen. Frei nach dem Motto: Nutzen ist besser als Besitzen. Ein
Bestandteil des neu aufgesetzten Privatleasings ist ein von den
Experten der Dekra zertifizierter Riickgabeprozess. Zusitzlich zu
dem bei Vertragsbeginn ausgehandigten Schadenkatalog stellt
ein unabhéngiger Sachverstindiger eine faire, transparente und
geregelte Abwicklung am Vertragsende sicher. Ein weiterer
Pluspunkt ist der in Deutschland einzigartige und in die Full-
Service-Rate eingeschlossene RiickgabeschutzPlus. Dieser si-
chert Kunden gegen mogliche Schiaden ab, die iiber den ver-
tragsgemafien Gebrauch hinausgehen. Je nach Fahrzeugmodell
und Laufzeit sichert das Modell zwischen 1.200 und 3.000 € an
moglichen Riickgabeschédden ab.

Die Strategie, das Produktportfolio der Volkswagen Leasing
GmbH durch Fleet Management Produkte und Prozesse der
CarMobility GmbH - einer Tochtergesellschaft der Volkswagen
Leasing GmbH - zu ergénzen, ist im Jahr 2015 als positiv zu
bewerten.

Die Volkswagen Leasing GmbH hat in 2015 die Biindelung
ihrer Aktivititen im Autovermietgeschift unter Einbindung der
Euromobil GmbH - einer weiteren Tochtergesellschaft der
Volkswagen Leasing GmbH — fortgesetzt.

Nachdem die Gesellschaft in den vergangenen Jahren fiir die
Handelsorganisation in Zusammenarbeit mit den Marken des
Volkswagen Konzerns ein breites Angebot von Restwertabsiche-
rungs- und Vermarktungsmodellen entwickelt und etabliert hat,
lag der Fokus insbesondere im vierten Quartal 2015 darauf, zur
Stiitzung der Restwerte in Kooperation mit den Konzernmarken
neue beziehungsweise erweiterte Produkte (Wartung und In-
spektion) zu platzieren. Die Strategie WIR2018 wurde zur neuen
Strategie ROUTE2025 weiterentwickelt. Die Kaskadierung der
Ziele wird im Jahr 2016 gestartet.
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Die Entwicklung des Leasing-Vertragsbestands belegt den positi-
ven Trend im Geschiftsjahr 2015. Er konnte gegeniiber dem
Vorjahr um 71 Tsd. gesteigert werden. Damit erreicht der
Leasing-Vertragsbestand ein Rekordniveau von 1.181 Tsd. Ein-
heiten. Die Volkswagen Leasing GmbH konnte die Bilanzsumme
gegeniiber dem Vorjahr erneut steigern.

ENTWICKLUNG DER WESENTLICHEN STEUERUNGSGROSSEN DES
GESCHAFTSJAHRES 2015 IM VERGLEICH ZUR VORJAHRESPROGNOSE
Fiir das Geschiftsjahr 2015 wurde im Markt Deutschland ein deut-
lich sinkendes Operatives Ergebnis nach IFRS erwartet. Das Opera-
tive Ergebnis nach IFRS der Volkswagen Leasing GmbH im Markt
Deutschland entwickelte sich besser als prognostiziert und liegt mit
288,8 Mio. € deutlich tiber dem Vorjahreswert von 259,3 Mio. €.

In Bezug auf die Entwicklung des Vertragsbestands wurde bei
leicht riickldufigen Vertragszugingen ein moderater Anstieg des
Vertragsbestands im Jahr 2015 erwartet. Der Vertragsbestand
und auch die Vertragszuginge lagen aufgrund der deutlich
ausgebauten Integration der Finanzdienstleistungen in die
Vertriebsaktivititen der Volkswagen Konzernmarken leicht
iiber dem Vorjahreswert.

Die Penetration bezogen auf alle Finanzierungs- und Lea-
singzuginge der Gesellschaften Volkswagen Bank GmbH und
Volkswagen Leasing GmbH im Markt Deutschland ist erwar-
tungsgeméB leicht auf 57,4 % gesunken. Bezogen auf die
Volkswagen Leasing GmbH im Markt Deutschland lag die Pe-
netrationsrate mit 42,1 % leicht itber dem Vorjahr.

In Italien erwarteten wir in 2015 sowohl bei den Vertragszu-
gingen und -besténden als auch beim Operativen Ergebnis nach
IFRS deutliche Riickginge gegeniiber dem Vorjahr sowie eine
leicht sinkendende Penetrationsrate. Wie prognostiziert, sank
das Operative Ergebnis nach IFRS 2015 in Italien stark auf 15,5
Mio. € gegeniiber 26,3 Mio. € im Vorjahr. Der Vertragsbestand
lag trotz leicht riicklaufiger Vertragszuginge iiber dem Vorjah-
resniveau. Die Penetrationsrate ist entsprechend der Prognose
leicht gesunken.

Fiir unsere Filiale in Polen erwarteten wir fiir 2015 bei
leicht positiver Entwicklung von Vertragsbestand und Ver-
tragszugingen sowie deutlich steigender Penetrationsrate ein
Operatives Ergebnis nach IFRS, das deutlich iiber dem Vorjahr
liegt. Im Jahr 2015 stieg das Operative Ergebnis nach IFRS
deutlich auf 0,9 Mio. €. Der Vertragsbestand und die Vertrags-
zugéinge entwickelten sich deutlich besser als erwartet. Die
Penetrationsrate liegt wie prognostiziert deutlich tiber dem
Vorjahresniveau.

ERTRAGSLAGE

Die Leasingertrige erhohten sich im abgelaufenen Geschéftsjahr
um 1,1 Mrd. € auf 14,0 Mrd. €. Die Steigerung der Ertrige ist ins-
besondere mit 0,8 Mrd. € auf gestiegene Erlése aus dem Verkauf
ehemaliger Leasingfahrzeuge (7,6 Mrd. €) und mit 0,1 Mrd. € auf
héhere Einnahmen aus Dienstleistungen zuriickzufiihren. Die
weitere Umsatzausweitung resultiert unter anderem aus den
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laufenden Leasingraten sowie aus erhaltenen Zuschiissen. Das
gestiegene Bestandsvolumen wird sich in den folgenden Jahren
umsatzerhohend auswirken.

Im Wesentlichen verursacht durch die gegeniiber dem Vor-
jahr gestiegenen Restbuchwerte der Fahrzeugabgénge, erhohten
sich die Leasingaufwendungen um 0,7 Mrd. € auf 7,9 Mrd. €. In
dieser Position werden insbesondere die Restbuchwerte der
ausgeschiedenen Fahrzeuge sowie die Aufwendungen aus dem
Dienstleistungsleasing erfasst.

Die allgemeinen Verwaltungsaufwendungen haben —vor allem
bedingt durch hohere IT-, Personalaufwendungen sowie Aufwen-
dungen fiir weiterbelastete Verwaltungskosten — um 48 Mio. € auf
388 Mio. € zugenommen.

Die Abschreibungen und Wertberichtigungen auf das Lea-
singvermogen betrugen 4,7 Mrd. € (Vorjahr: 4,4 Mrd. €). Hierin
enthalten sind auBerplanmifige Abschreibungen in Hohe von
0,3 Mrd. € (Vorjahr: 0,2 Mrd. €). AuBerplanméfiige Abschreibun-
gen auf das Leasingvermdgen werden unter Beriicksichtigung
von bestehenden Sicherheiten und Unterstiitzungsleistungen
gebildet.

Bei weiterhin historisch niedrigen Zinssétzen in Deutsch-
land haben sich die Refinanzierungskosten der Volkswagen
Leasing GmbH gegeniiber dem Vorjahr trotz des wachstumsbe-
dingt gestiegenen Refinanzierungsbedarfs reduziert. Fiir die
Finanzierung des Leasinggeschifts war ein Zinsaufwand von
282 Mio. € (Vorjahr: 306 Mio. €) zu verzeichnen.

Die Abschreibungen und Wertberichtigungen auf Forderun-
gen sowie Zufiihrungen zu Riickstellungen im Leasinggeschéft
betrugen 631Mio.€ (Vorjahr: 698 Mio. €). Dieser Riickgang
resultierte im Wesentlichen aus den im Vergleich zum Vorjahr
geringeren Zufithrungen zu den Riickstellungen fiir sonstige
Bonifikationen.

Die Ertrdge aus Zuschreibungen zu Forderungen sowie aus
der Auflésung von Riickstellungen im Leasinggeschéft gingen
deutlich auf 180 Mio. € (Vorjahr: 216 Mio. €) zuriick. Der Riick-
gang resultiert aus einmaligen, positiven Effekten aus der Auf-
I6sung von Riickstellungen aus dem Leasinggeschift, die das
Vorjahresergebnis positiv beeinflusst hatten.

Aus dem Riickkauf der ABS-Transaktion VCL Master SA
Compartment 2 hatte sich im Vorjahr insgesamt ein einmaliger
positiver Ergebniseffekt in Hohe von 175,6 Mio. € ergeben, der
sich in den sonstigen betrieblichen Ertrdgen beziehungsweise
sonstigen betrieblichen Aufwendungen niedergeschlagen hatte.
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Die sonstigen betrieblichen Ertrége in Hohe von 250,9 Mio. €
und die sonstigen betrieblichen Aufwendungen in Héhe von
36,2 Mio. € haben sich daher deutlich gegeniiber dem Vorjahr
reduziert.

Das Ergebnis der normalen Geschiftstatigkeit liegt mit
- 36,7 Mio. € deutlich unter dem Vorjahreswert in Hohe von
137,1 Mio. €.

Das Operative Ergebnis nach IFRS im Markt Deutschland lag
mit 288,8 Mio.€ um ca. 11,4 % iiber dem des Vorjahres von
259,3 Mio. €. Dies ist im Wesentlichen auf hohere Volumina
sowie geringere Risikokosten zuriickzufithren. Das Operative
Ergebnis nach TFRS im Markt Deutschland wurde per Saldo
durch die Abgasthematik nicht beeinflusst.

In Ttalien fiel das Operative Ergebnis nach IFRS um
10,8 Mio. € und erreichte zum Bilanzstichtag 15,5 Mio. € (Vor-
jahr: 26,3 Mio. €). In Polen wurde ein verbessertes Operatives
Ergebnis nach TFRS in Héhe von 0,9 Mio. € erwirtschaftet (Vor-
jahr:-1,2 Mio. €).

VERMOGENS- UND FINANZLAGE

Die Bilanzsumme ist um 2,8 Mrd. € auf 24,5 Mrd. € gestiegen.
Das Leasingvermogen, welches das Kerngeschift der Volkswagen
Leasing GmbH représentiert, stellt mit insgesamt 21,1 Mrd. € ca.
86,2 % der Bilanzsumme dar.

Die Investitionen der Gesellschaft in das Leasingvermogen
sind um 1,7 Mrd. € auf 13,7 Mrd. € gestiegen. Der Bruttobuch-
wert des Leasingvermégens erhohte sich von 26,6 Mrd. € auf
28.8 Mrd. €. Der Nettobuchwert belief sich auf 21,1 Mrd. €
(Vorjahr: 19,2Mrd. €); dies entspricht einem Anstieg um
1,9 Mrd. € beziehungsweise 9,9 %.

Im abgelaufenen Geschiftsjahr konnte die Volkswagen
Leasing GmbH ihre Geschéftsaktivitdten in Deutschland weiter
ausbauen.

Der Bestand an Fahrzeugen stieg zum Bilanzstichtag von ca.
1.110.000 auf ca. 1.181.000 Einheiten. Davon entfallen ca.
26.000 Fahrzeuge auf die italienischen Filialen (Vorjahr: 24.000
Fahrzeuge) sowie 43.000 Fahrzeuge auf unsere Filiale in Polen
(Vorjahr: 34.000 Fahrzeuge). Die Erh6hung des Bestands resul-
tiert aus Neuzugéngen von ca. 555.000 Stiick, denen ca. 484.000
Abginge gegeniiberstanden.

Der Geschiftsverlauf wird anhand der Entwicklung des Lea-
singbestands — als Messgrofie der Leasingbranche — im mehrjih-
rigen Verlauf deutlich:
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ENTWICKLUNG DES FAHRZEUG-VERTRAGSVOLUMENS (IN TSD.)

2015

Zugang Bestand

Hinsichtlich der Kapitalstruktur sind als wesentliche Posten der
Passivseite die Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden mit 10,7 Mrd. €
(Vorjahr: 7,6 Mrd.€) sowie die verbrieften Verbindlichkeiten mit
7,3 Mrd. € (Vorjahr: 8,2 Mrd. €) zu sehen.

Eigenkapital

Das gezeichnete Kapital der Volkswagen Leasing GmbH in Héhe von
76 Mio. € blieb im Geschéftsjahr 2015 unverdndert. Bezogen auf die
Bilanzsumme von 24,5 Mrd. € ergibt sich eine Eigenkapitalquote
von 0,9 % (Vorjahr: 1,1 %).

Liquiditatsanalyse

Die Refinanzierung der Volkswagen Leasing GmbH erfolgt im
Wesentlichen mittels Kapitalmarkt- und Asset-Backed Security-
Programmen sowie von der Volkswagen Financial Services AG und
Volkswagen Bank GmbH gewiéhrten Darlehen. Die Volkswagen
Bank GmbH hilt Liquidititsreserven in Form von Wertpapieren
im Pfanddepot bei der Deutschen Bundesbank. Das aktive Ma-
nagement des Pfanddepots, welches der Volkswagen Bank GmbH
die Teilnahme an den Refinanzierungsfazilititen ermoglicht, hat
sich als effiziente Liquidititsreserve bewihrt. Neben Anleihen
verschiedener Staaten in Hohe von 2,0 Mrd. € sind auch erstran-
gige ABS-Schuldverschreibungen von Zweckgesellschaften der
Volkswagen Leasing GmbH sowie Volkswagen Bank GmbH in
Hohe von 7,2 Mrd. € als Sicherheit im Pfanddepot hinterlegt.

Das Treasury erstellt zur Sicherstellung eines angemessenen
Liquiditdtsmanagements vier verschiedene Liquidititsablaufbilan-
zen, fithrt Cash-flow-Prognosen durch und ermittelt daraus jeweils
die entsprechende Liquidititsreichweite in der konsolidierten
Betrachtung von Volkswagen Leasing GmbH, Volkswagen Bank
GmbH und Volkswagen Financial Services AG. Fiir Refinanzie-
rungsinstrumente wird dabei mit den juristischen Cash-flows
gerechnet und fiir weitere, die Liquiditit beeinflussende Faktoren,
wird auf erwartete Cash-flows abgestellt. Im Berichtszeitraum
betrug die Reichweite der Liquiditéit zusammen mit einer simulier-
ten, eingeschrinkten Refinanzierung sowie einem teilweisen
Abzug der Tagesgeldeinlagen mindestens 19 Wochen.

Die nach MaRisk fiir die Volkswagen Leasing GmbH geforderte
Uberbriickung von etwaigen Liquiditdtsbedarfen iiber einen Zeit-
horizont von 7 und 30 Tagen mit einem hochliquiden Liquiditéts-
puffer und einer entsprechenden Reserve konnte auch unter diver-
sen Stressszenarien jederzeit erfiilllt werden. Diese Anforderung
wird im Rahmen des Liquidititsrisikomanagements ermittelt und
laufend tiberpriift. Dafiir werden die Cash-flows der kommenden
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zwolf Monate prognostiziert und dem Refinanzierungspotenzial im
jeweiligen Laufzeitband gegeniibergestellt. Die Refinanzierungspo-
tenziale waren im Normalfall und in den von der MaRisk geforder-
ten Stresstests zu jedem Zeitpunkt in ausreichender Hohe vorhan-
den, um die Liquiditiatsbedarfe zu decken.

REFINANZIERUNG

Strategische Grundsatze

Die Volkswagen Leasing GmbH folgt bei ihrer Refinanzierung
grundsitzlich dem strategischen Konzept der Diversifizierung im
Sinne einer bestmoglichen Abw#gung von Kosten- und Risikoaspek-
ten. Dies bedeutet, moglichst vielfaltige Refinanzierungsquellen in
den verschiedenen Regionen und Lindern mit dem Ziel zu er-
schlieflen, die Refinanzierung nachhaltig und zu optimalen Kondi-
tionen sicherzustellen.

Umsetzung

Die Refinanzierungssituation stellte sich im Jahr 2015 vor dem
Hintergrund der Abgasthematik insgesamt deutlich herausfor-
dernder dar als im Vorjahr. Die Volkswagen Financial Services AG
hat seit dem 18. September keine unbesicherten Anleihen bege-
ben. Es bestand weiterhin Zugang zum Kapitalmarkt, so konnten
Commercial Paper revolviert werden und besicherte Anleihen
(ABS) erfolgreich platziert werden.

Die Volkswagen Leasing GmbH konnte im August 2015, kurz
vor Beginn der jihrlichen ,Sommerpause® des Marktes, zwei
offentliche Anleihen iiber insgesamt 1,5Mrd.€ platzieren. Der
Emissionszeitpunkt bewirkte hierbei groBfe Aufmerksamkeit bei
Investoren, resultierend in einer sehr erfolgreich verlaufenden
Transaktion. Aufgeteilt war diese in eine variabel verzinsliche
Tranche mit zwei Jahren Laufzeit und eine festverzinsliche Tran-
che mit fiinf Jahren Laufzeit.

Auch im Jahr 2015 war die Volkswagen Leasing GmbH mit ih-
rem ABS-Programm am Markt aktiv. Deutsche Leasingforderun-
gen wurden im Mai 2015 im Rahmen der ,,Volkswagen Car Lease
21“ (VCL 21) verbrieft. Die Transaktion wurde aufgrund des hohen
Investoreninteresses von 750 Mio. € auf 1.065 Mio. € aufgestockt.
Im November 2015 konnte ungeachtet der Abgasthematik des
Volkswagen Konzerns die ,,Volkswagen Car Lease 22 (VCL 22) mit
einem Volumen von 857 Mio. € bei Investoren platziert werden.

Durch diese Mainahmen war die Liquiditatsversorgung im ab-
gelaufenen Geschiftsjahr zu jedem Zeitpunkt sichergestellt.
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Chancen- und Risikobericht

In einem herausfordernden Marktumfeld ist das aktive Chancen- und Risikomanagement fur die
Volkswagen Leasing GmbH ein nachhaltiger Erfolgsfaktor.

RISIKEN UND CHANCEN

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

Mithilfe von Wettbewerbs- und Umfeldanalysen sowie Markt-
beobachtungen erfassen wir nicht nur Risiken, sondern auch
Chancen, die sich positiv auf die Gestaltung unserer Produkte,
ihren Erfolg am Markt und unsere Kostenstruktur auswirken.
Risiken und Chancen, von denen wir erwarten, dass sie eintreten,
haben wir in unserer Mittelfristplanung und unserer Prognose
bereits beriicksichtigt. Im Folgenden berichten wir daher sowohl
iiber grundsatzliche Chancen, die zu einer positiven Abweichung
unserer Prognose fiihren konnen, als auch tiber detaillierte Risi-
ken in der Risikoberichterstattung.

GESAMTWIRTSCHAFTLICHE CHANCEN
Die Geschiftsfithrung der Volkswagen Leasing GmbH erwartet bei
einem — in der iiberwiegenden Anzahl der Méarkte — weiteren Wirt-
schaftswachstum eine leichte Erhohung der Auslieferungen an
Kunden des Volkswagen Konzerns und dadurch einen nachhalti-
gen Ausbau der Position auf den Weltmérkten. Dieser positive
Trend wird von der Volkswagen Leasing GmbH durch absatzfor-
dernde Finanzdienstleistungsprodukte unterstiitzt.

Insgesamt wird die Wahrscheinlichkeit einer weltweiten Re-
zession als gering eingeschitzt. Ein Riickgang des Weltwirtschafts-
wachstums oder eine Phase mit unterdurchschnittlichen Zuwachs-
raten ist nicht auszuschlieBen. Aus dem gesamtwirtschaftlichen
Umfeld konnen sich fiir die Volkswagen Leasing GmbH auch Chan-
cen ergeben, falls die tatsdchliche Entwicklung positiv von der
erwarteten abweicht.

STRATEGISCHE CHANCEN

Neben einer internationalen Ausrichtung iiber die Erschliefung
neuer Mérkte sieht die Volkswagen Leasing GmbH weitere Chan-
cen in der Entwicklung innovativer Produkte, die sich an den ver-
anderten Mobilititsanforderungen der Kunden orientieren.
Wachstumsfelder wie zum Beispiel Mobilitéits- und Dienstleis-
tungsprodukte (Langzeitmiete, Carsharing) werden konsequent
erschlossen und ausgebaut. Weitere Chancen konnen sich aus der
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Einfithrung von etablierten Produkten in zusétzlichen Mérkten
ergeben.

Eine signifikante Chance fiir die Volkswagen Leasing GmbH
bietet die Digitalisierung unseres Geschéfts. Ziel ist es, bis 2025
alle unsere Produkte weltweit auch online anzubieten. Mit dem
Ausbau der digitalen Vertriebskanile adressieren wir die sich
andernden Bediirfnisse unserer Kunden und stirken unsere
Wettbewerbsposition.

CHANCEN AUS KREDITRISIKEN

Eine Chance aus Kreditrisiken kann sich ergeben, sofern die
eingetretenen Verluste aus dem Kreditgeschift geringer ausfallen
als die vorher berechneten erwarteten Verluste und der auf dieser
Grundlage gebildeten Risikovorsorge. Insbesondere in einzelnen
Landern, in denen aufgrund der unsicheren wirtschaftlichen
Situation ein konservativer Risikoansatz verfolgt wird, kann sich
bei einer Stabilisierung der wirtschaftlichen Lage und damit
einhergehend einer Verbesserung der Bonitéit der Kreditnehmer
die Chance ergeben, dass die realisierten unter den erwarteten
Verlusten liegen

CHANCEN AUS RESTWERTRISIKEN
Bei der Verwertung von Fahrzeugen besteht fiir die Volkswagen
Leasing GmbH dann die Chance, einen héheren Preis als den
kalkulierten Restwert zu erzielen, wenn aufgrund der laufenden
Anpassung der Restwerte an aktuelle Gegebenheiten sich die
Marktwerte aufgrund steigender Nachfrage positiver als erwar-
tet entwickeln.

WESENTLICHE MERKMALE DES INTERNEN KONTROLLSYSTEMS UND
DES INTERNEN RISIKOMANAGEMENTSYSTEMS IM HINBLICK AUF
DEN RECHNUNGSLEGUNGSPROZESS

Das rechnungslegungsrelevante Interne Kontrollsystem (IKS) der
Volkswagen Leasing GmbH ist als Summe aller Grundsétze, Verfah-
ren und Mafinahmen zur Sicherung der Wirksamkeit, Wirtschaft-
lichkeit und der OrdnungsméBigkeit der Rechnungslegung sowie
zur Sicherung der Einhaltung der mafigeblichen rechtlichen Vor-
schriften definiert. Das Risikomanagementsystem (IRMS) - in
Verbindung mit der Rechnungslegung — bezieht sich auf das Risiko
einer Falschaussage in der Buchfithrung sowie in der externen
Berichterstattung. Im Folgenden werden die wesentlichen Elemen-
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te des IKS/IRMS des Rechnungslegungsprozesses bei der Volks-
wagen Leasing GmbH beschrieben:

> Die Geschiftsfithrung der Volkswagen Leasing GmbH mit ihrer
Organfunktion zur Fithrung der Geschiéfte hat zur Durchfithrung
einer ordnungsgeméfen Rechnungslegung die Bereiche Rech-
nungswesen, Kundenservice, Treasury, Risikomanagement,
Controlling und Compliance eingerichtet und diese hinsichtlich
Funktionen klar getrennt sowie deren Verantwortungsbereiche
und Kompetenzen eindeutig zugeordnet. Bereichsiibergreifende
Schliisselfunktionen werden tiber den Vorstand der Volkswagen
Financial Services AG sowie iiber die Geschéftsfiihrungen der
Volkswagen Bank GmbH und der Volkswagen Leasing GmbH ge-
steuert.

Konzernweit existieren Vorgaben und Regelwerke als Grundlage
fiir einen einheitlichen, ordnungsgeméfen und kontinuierli-
chen Rechnungslegungsprozess.

So regeln beispielsweise die internen Bilanzierungsvorschriften,
einschlieBlich der Vorschriften zur Rechnungslegung nach dem
deutschen Handelsrecht (HGB) in Verbindung mit der Verord-
nung iiber die Rechnungslegung der Kreditinstitute und Finanz-
dienstleistungsinstitute (RechKredV), die Bilanzierungs- und
Bewertungsgrundsétze.

Auf Gesellschaftsebene umfassen spezifische Kontrollaktivititen
zur Sicherstellung der OrdnungsméBigkeit und Verlasslichkeit
der Rechnungslegung die Analyse und gegebenenfalls Korrektur
der durch die einzelnen Bereiche und Nebenbuchhaltungen
vorgelegten Buchungsdaten.

Ergianzt wird dies durch die klare Abgrenzung der Verantwor-
tungsbereiche sowie verschiedene Kontroll- und Uberpriifungs-
mechanismen. Damit sollen insgesamt die korrekte bilanzielle
Erfassung, Aufbereitung und Wiirdigung fiir samtliche Ge-
schéftsvorfille und ihre Ubernahme in die Rechnungslegung si-
chergestellt werden.

Diese Kontroll- und Uberpriifungsmechanismen sind prozessin-
tegriert und prozessunabhéngig konzipiert. So bilden beispiels-
weise neben manuellen Prozesskontrollen, wie z. B. dem ,,Vier-
Augen-Prinzip“, auch maschinelle IT-Prozesskontrollen einen
wesentlichen Teil der prozessintegrierten Manahmen. Ergénzt
werden diese Kontrollen durch spezifische Konzernfunktionen
der Obergesellschaft Volkswagen AG, z. B. durch das Konzern-
Steuerwesen.

Das Risikomanagement ist durch die laufende Risikoiiberwa-
chung und das Risikoberichtswesen umfassend in den Rech-
nungslegungsprozess eingebunden.

Die Interne Revision ist ein wesentlicher Bestandteil des Steue-
rungs- und Uberwachungssystems der Volkswagen Leasing
GmbH. Die Interne Revision fiihrt im Rahmen ihrer risikoorien-
tierten Priifungshandlungen regelméafig Priifungen der rech-
nungslegungsrelevanten Prozesse im In- und Ausland durch und
berichtet dariiber direkt an die Geschiftsfiihrung der Volks-
wagen Leasing GmbH.

Zusammenfassend soll das vorhandene interne Steuerungs- und
Uberwachungssystem der Volkswagen Leasing GmbH die Sicher-

12

stellung einer ordnungsméfBigen und verlasslichen Informati-
onsbasis iiber die finanzielle Lage der Volkswagen Leasing GmbH
zum Bilanzstichtag 31. Dezember 2015 gewihrleisten. Nach dem
Bilanzstichtag hat es an dem internen Steuerungs- und Uberwa-
chungssystem der Volkswagen Leasing GmbH keine wesentlichen
Veranderungen gegeben.

ORGANISATION DES RISIKOMANAGEMENTS

Unter Risiko wird in der Volkswagen Leasing GmbH eine Verlust-
beziehungsweise Schadensgefahr verstanden, die entsteht, wenn
eine erwartete zukiinftige Entwicklung ungiinstiger verlduft als
geplant.

Im Rahmen ihrer origindren Geschiftstitigkeit stellt sich die
Volkswagen Leasing GmbH inklusive ihrer Filialen und Beteili-
gungen (im Folgenden: Volkswagen Leasing GmbH) einer Vielzahl
finanzdienstleistungstypischer Risiken, welche
wortungsbewusst eingeht, um daraus resultierende Marktchancen
gezielt wahrnehmen zu kénnen.

Die Volkswagen Leasing GmbH hat ein Risikomanagement-
system zur Identifizierung, Beurteilung, Steuerung, Uberwachung
und Kommunikation von Risiken eingerichtet. Dabei umfasst das
Risikomanagementsystem ein Rahmenwerk von Risikogrund-
sitzen, Organisationsstrukturen sowie Prozessen zur Risikobeur-
teilung und -iiberwachung, das eng auf die Titigkeiten der einzel-
nen Geschéftsbereiche ausgerichtet ist. Durch diesen Aufbau ist es
geeignet, die den Unternehmensbestand gefihrdenden Entwick-
lungen rechtzeitig zu erkennen, um angemessene Gegenmaf3-
nahmen einleiten zu kénnen. Im abgelaufenen Geschiftsjahr sind
keine wesentlichen Anderungen an den Methoden des Risiko-
managements vorgenommen worden.

Die Angemessenheit des Risikomanagementsystems wird
durch entsprechende Verfahren sichergestellt. Zum einen erfolgt
eine laufende Uberwachung durch den Bereich Zentrales Risiko-

sie verant-

management & Methoden und zum anderen werden die einzelnen
Elemente des Systems regelméfig risikoorientiert durch die Inter-
ne Revision und im Rahmen der Jahresabschlusspriifung durch
externe Wirtschaftspriifer tiberpriift.

Innerhalb der Volkswagen Leasing GmbH trégt das zustindige
Mitglied der Geschiftsfithrung die Verantwortung fiir das Risiko-
management und die Leasinganalyse. In dieser Funktion berichtet
es der iibrigen Geschéftsfiihrung und der Alleingesellschafterin,
der Volkswagen Financial Services AG, regelmifig tiber die Ge-
samtrisikolage der Volkswagen Leasing GmbH.

Das Risikomanagement in der Volkswagen Leasing GmbH ist
dadurch gekennzeichnet, dass die dauerhafte und personenunab-
hangige Funktionsfihigkeit durch eine klare und eindeutige organi-
satorische sowie personelle Trennung von Aufgaben- und Titigkeits-
feldern zwischen der Holding (Bereich Zentrales Risikomanagement
& Methoden) und den Markten (lokales Risikomanagement) sicher-
gestelltist.

Der Bereich Zentrales Risikomanagement & Methoden iiber-
nimmt eine Leitplankenfunktion bei der Organisation des Risiko-
managements. Dies beinhaltet die Formulierung risikopolitischer
Leitlinien, die Entwicklung und Pflege von risikomanagementrele-
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vanten Methoden und Prozessen und ebenfalls den Erlass und die
Nachhaltung von internationalen Rahmenvorgaben fiir die einge-
setzten Verfahren. Dabei handelt es sich insbesondere um Modelle
zur Durchfithrung von Bonitdtsanalysen, zur Berechnung der
Risikoarten und der Risikotragfihigkeit und zur Bewertung von
Sicherheiten. Somit ist der Bereich Zentrales Risikomanagement &
Methoden verantwortlich fiir die Identifikation méglicher Risiken,
die Analyse und Quantifizierung sowie Bewertung von Risiken und
die daraus resultierende Ableitung von SteuerungsmafBnahmen.
Als neutraler und unabhéngiger Bereich berichtet Zentrales Risi-
komanagement & Methoden direkt an die Geschéftsfiihrung der
Volkswagen Leasing GmbH.

Das lokale Risikomanagement sorgt fiir die Implementierung
und Einhaltung der Anforderungen des Bereichs Zentrales Risi-
komanagement & Methoden im jeweiligen Markt.

Dabei tiberwacht das lokale Risikomanagement die der Risi-
komessung und -steuerung dienenden Modelle und Verfahren,
verantwortet deren detaillierte Ausgestaltung vor Ort und fithrt die
lokale prozessuale und technische Implementierung durch. Es
besteht eine direkte Berichtslinie vom lokalen Risikomanagement
zum Bereich Zentrales Risikomanagement & Methoden.

Zusammengefasst bilden die laufende Uberwachung der Ri-
siken, die transparente und direkte Kommunikation mit der
Geschiftsleitung sowie die Einbindung gewonnener Erkenntnis-
se in das operative Risikomanagement die Grundlage fiir die
bestmogliche Ausnutzung der Marktpotenziale auf Basis einer
bewussten und effektiven Steuerung des Gesamtrisikos der
Volkswagen Leasing GmbH.

RISIKOSTRATEGIE UND RISIKOSTEUERUNG

Die Grundsatzentscheidungen in Bezug auf Strategie und Instru-
mente zur Risikosteuerung obliegen der Geschiftsfithrung der
Volkswagen Leasing GmbH.

Die Geschiftsfiihrung der Volkswagen Leasing GmbH hat im
Rahmen ihrer Gesamtverantwortung einen MaRisk-konformen
Strategieprozess sowie eine Geschifts- und Risikostrategie im-
plementiert. Unsere bisherige Strategie WIR2018 haben wir im
Jahr 2015 durch unsere neue Unternehmensstrategie ROUTE
2025 weiterentwickelt. Dabei dokumentiert die Geschéftsstrategie
ROUTE2025 das Grundverstindnis der Geschiftsleitung der
Volkswagen Leasing GmbH beziiglich wesentlicher Fragen der
Geschiftspolitik. Sie enthilt die Ziele fiir jede wesentliche Ge-
schiftsaktivitit sowie die strategischen Handlungsfelder zur Er-
reichung der entsprechenden Ziele. Weiterhin dient die Ge-
schiftsstrategie gegebenenfalls als Ausgangspunkt fiir die
Erstellung und konsistente Ableitung der Risikostrategie.

Die Risikostrategie wird auf Basis der Risikoinventur, der Ri-
sikotragfihigkeit und rechtlicher Anforderungen jihrlich und ad-
hoc iiberpriift, gegebenenfalls angepasst und mit der Gesellschaf-
terversammlung der Volkswagen Leasing GmbH erértert. In der
Risikostrategie werden unter Beriicksichtigung der geschéftspoli-
tischen Ausrichtung (Geschiftsstrategie), der Risikotoleranz und
des Risikoappetits die wesentlichen Ziele und Mafinahmen der
Risikosteuerung je Risikoart dargestellt. Eine Uberpriifung der
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Zielerreichung findet jihrlich statt. Sich ergebende Abweichun-
gen werden auf ihre Ursachen hin analysiert und anschliefend
mit der Gesellschafterversammlung der Volkswagen Leasing
GmbH erortert.

Die Risikostrategie enthélt sowohl alle wesentlichen quantifi-
zierbaren als auch nicht quantifizierbaren Risiken. Weitergehen-
de Ausfithrungen und Konkretisierungen fiir die einzelnen Risi-
koarten werden in Form von Teilrisikostrategien abgebildet und
im Planungsrundenprozess operationalisiert.

Die Geschiftsfithrung der Volkswagen Leasing GmbH ist fir
die Festlegung und die anschlieSende Umsetzung der Gesamtrisi-
kostrategie in der Volkswagen Leasing GmbH verantwortlich.

RISIKOINVENTUR

Die mindestens jihrlich durchzufiihrende Risikoinventur hat das
Ziel, die wesentlichen Risikoarten zu identifizieren. Dafiir werden
alle bekannten Risikoarten daraufhin untersucht, ob sie in der
Volkswagen Leasing GmbH vorkommen. Die relevanten Risikoarten
werden in der Risikoinventur niher untersucht, quantifiziert bezie-
hungsweise nicht quantifizierbare Risikoarten im Sinne einer
Experteneinschitzung bewertet und anschlieBend in ihrer Wesent-
lichkeit fiir die Volkswagen Leasing GmbH bestimmt.

Die auf der Datenbasis per 31. Dezember 2014 durchgefiihrte
Risikoinventur kam zu dem Ergebnis, dass die quantifizierbaren
Risikoarten Adressenausfall-, Ertrags-, Direktes Restwert-,
Marktpreis-, Liquiditits-, Operationelles Risiko sowie die nicht
quantifizierbaren Risikoarten Reputations- und Strategisches
Risiko als wesentliche Risikoarten einzustufen sind. Das Indirekte
Restwertrisiko wurde aufgrund des geringen Anteils am Gesamt-
risiko als unwesentlich eingestuft. Vorhandene sonstige Risiko-
unterarten werden in den genannten Risikoarten beriicksichtigt.

RISIKOTRAGFAHIGKEIT, RISIKOLIMITIERUNG UND STRESSTESTING
Fiir die Volkswagen Leasing GmbH ist ein System zur Ermittlung der
Risikotragfahigkeit eingerichtet, das das 6konomische Risiko dem
Risikodeckungspotenzial gegeniiberstellt. Die Risikotragfihigkeit ist
gegeben, wenn mindestens alle wesentlichen Risiken eines Instituts
laufend durch das Risikodeckungspotenzial abgedeckt werden.

Die Identifikation der wesentlichen Risiken der Volkswagen
Leasing GmbH erfolgt mindestens einmal jahrlich im Rahmen der
Risikoinventur und stellt die Grundlage fiir die Detailtiefe der
Ausgestaltung des Risikomanagementprozesses und den Einbezug
in die Risikotragfihigkeit dar. Die Risikobetrachtung erfolgt bank-
iiblich im Rahmen der Nettomethode.

Die Quantifizierung der wesentlichen Risiken erfolgt im Rahmen
der steuerungsrelevanten Risikotragfihigkeitsanalyse auf Basis
eines Going Concern-Ansatzes mit einem einheitlichen Konfidenz-
niveau von 90% (Ausnahme: Liquidititsrisiko [Refinanzierungs-
risiko] mit einem Konfidenzniveau von 99 %) bei einem Betrach-
tungshorizontvon einem Jahr.

Dariiber hinaus setzt die Volkswagen Leasing GmbH ein aus
der Risikotragfihigkeitsanalyse abgeleitetes Limitsystem ein, mit
dem das eingesetzte Risikodeckungskapital entsprechend der
Risikotoleranz der Geschiftsfiihrung gezielt gesteuert wird.
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Die Einrichtung des Risikolimitierungssystems als Kernelement
der Kapitalallokation begrenzt das Risiko auf unterschiedlichen
Ebenen und stellt damit die 6konomische Risikotragfahigkeit der
Volkswagen Leasing GmbH sicher. Ausgehend von den verfiigbaren
Eigenkapital- und Ergebnisbestandteilen wird unter Berticksichti-
gung diverser Abzugspositionen das Risikodeckungspotenzial
bestimmt. Entsprechend der Risikotoleranz der Geschiftsfithrung
der Volkswagen Leasing GmbH wird nur ein Teil dieses Risikode-
ckungspotenzials in Form eines Gesamtrisikolimits als Risikoober-
grenze definiert. Zur operativen Uberwachung und Steuerung wird
das Gesamtrisikolimit auf die Risikoarten Adressenausfallrisiko,
Restwertrisiko, Marktpreisrisiko, Liquidititsrisiko (Refinanzie-
rungsrisiko) und Operationelles Risiko allokiert. Hierbei werden
unter dem zusammenfassenden Limit fiir die iibergeordnete Risi-
koart Adressenausfallrisiko das Kredit-, Beteiligungs-, Emittenten-
und Kontrahentenrisiko einzeln begrenzt.

In einem zweiten Schritt werden die Risikoartenlimite (mit
Ausnahme des Beteiligungs-, Emittenten-, Kontrahenten- sowie
des Liquiditétsrisikos [Refinanzierungsrisiko]) auf Filialebene
aufgeteilt.

Mit dem Limitsystem wird dem Management ein Steuerungs-
instrument zur Verfiigung gestellt, mit dem es seine Verantwortung
zur strategischen und operativen Unternehmensfiihrung im Rah-
men der gesetzlichen Regelungen wahrnehmen kann.

Das okonomische Gesamtrisiko der Volkswagen Leasing GmbH
betrigt per 30. September 2015 797 Mio. € und verteilt sich antei-
lig wie folgt auf die einzelnen Risikoarten:

VERTEILUNG DER RISIKEN NACH RISIKOARTEN
Angaben per 30.09.2015

Kreditrisiko

Beteiligungs-, Emittenten-
und Kontrahentenrisiko

Liquiditatsrisiko (Refinanzierungsrisiko)
Operationelles Risiko

* Pauschalwert fiir nicht Risiko und

Reputationsrisiko.

quantifizierbare  Risiken, Strategisches

ENTWICKLUNG DER RISIKOARTEN

30.09.2015 31.12.2014

Risikoarten in Mio. € in% in Mio. € in%

I EESEE N EE—
Kreditrisiko 307,8 38,6 289,0 41,4
Beteiligungs-, Emittenten-
und Kontrahentenrisiko 2,1 0,3 1,7 0,2
Restwertrisiko 257,9 32,3 192,3 27,5
Ertragsrisiko 162,0 20,3 130,0 18,6
Marktpreisrisiko 9,0 1,1 3,0 0,4
Liquiditatsrisiko
(Refinanzierungsrisiko) 0,0 0,0 0,1 0,0
Operationelles Risiko 18,6 2,3 47,2 6,8
Sonstige Risiken * 39,9 5,0 34,9 5,0
Gesamt 797,3 100,0 698,1 100,0

* Pauschalwert fiir nicht quantifizierte wesentliche Risiken:
Strategisches Risiko.

Reputations- und

Das Risikodeckungspotenzial betragt per 30. September 2015
1,9 Mrd. € und setzt sich zusammen aus dem bilanziellen Eigenka-
pital (1,9 Mrd. €), dem Vorschauergebnis fiir die ndchsten 12 Mo-
nate (0,1 Mrd.€) sowie dem Abzug von Anpassungspositionen
(0,1 Mrd. €). Das Risikodeckungspotenzial wurde per 30. Septem-
ber 2015 durch die oben dargestellten Risiken zu 41 % ausgelastet.
Die maximale Auslastung des Risikodeckungspotenzials gemaf
Séule II belief sich im Zeitraum 1. Januar 2015 bis 30. September
2015 auf41 %.

Bis zum 31. Dezember 2015 haben sich keine Anzeichen fiir
wesentliche Verdnderungen bei der Auslastung des Risiko-
deckungspotenzials ergeben.

Neben der Ermittlung der Risikotragfihigkeit in einem Nor-
malszenario werden in der Volkswagen Leasing GmbH auch
leasingweite Stresstests durchgefiihrt und die Ergebnisse direkt
an die Geschiftsfithrung und an die Gesellschafterversammlung
der Volkswagen Leasing GmbH berichtet. Mit den Stresstests wird
untersucht, welche Wirkungen auBBerordentliche, aber plausible
Ereignisse auf die Risikotragfihigkeit und die Ertragskraft der
Volkswagen Leasing GmbH entfalten kénnen. Diese Szenarien
dienen dazu, jene Risiken friithzeitig zu identifizieren, die beson-
ders von den in den Szenarien simulierten Entwicklungen betrof-
fen wiren, um gegebenenfalls rechtzeitig Gegenmafinahmen
einleiten zu konnen. Dabei erfolgt in den Stresstests eine Beriick-
sichtigung von historischen Szenarien (zum Beispiel Wiederho-
lung der Finanzkrise 2008-2010) und hypothetischen Szenarien
(zum Beispiel weltweiter Konjunkturabschwung, Absatzkrise der
Volkswagen Gruppe). Ergidnzend dazu wird mittels sogenannter
untersucht, Ereignisse die
Volkswagen Leasing GmbH in ihrer Uberlebensfihigkeit gefihr-

inverser  Stresstests welche

den kénnen.
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Auf Basis der Risikotragfihigkeitsberechnungen waren jederzeit
alle wesentlichen Risiken, welche die Vermogens-, Ertrags- oder
Liquidititslage beeintrachtigen konnen, durch das verfiigbare
Risikodeckungspotenzial hinreichend gedeckt. Im Geschéftsjahr
konnte das eingesetzte Risikodeckungskapital unterhalb des inter-
nen Gesamtrisikolimits gesteuert werden. Aus den durchgefiihrten
Stresstests leitet sich kein Handlungsbedarfab.

RISIKOKONZENTRATIONEN
Die Volkswagen Leasing GmbH ist ein herstellergebundener
Finanzdienstleister im Automobilbereich (Captive). Durch das
Geschiftsmodell der Fokussierung auf die Absatzforderung der
verschiedenen Marken des Volkswagen Konzerns ergeben sich
Risikokonzentrationen, die in unterschiedlichen Ausprigungen
auftreten konnen.

Risikokonzentrationen kénnen zum einen aus einer ungleichen
Verteilung eines grofien Teils der Leasinggeschéfte

an nur wenige Leasingnehmer/Vertriage (Adressenkonzentratio-
nen)

an wenige Branchen (Branchenkonzentrationen) oder

an Unternehmen innerhalb eines geografisch abgegrenzten
Raums (regionale Konzentrationen) entstehen sowie

wenn Forderungen durch nur eine beziehungsweise wenige
Sicherheitenarten besichert sind (Sicherheitenkonzentratio-
nen)

sich ein Grofiteil der risikobehafteten Restwerte auf wenige
Automobilsegmente und Automobilmodelle beschrénkt (Rest-
wertkonzentrationen) oder

die Ertrdge der Volkswagen Leasing GmbH nur aus wenigen
Ertragsquellen erwirtschaftet werden (Ertragskonzentrationen).

Die Volkswagen Leasing GmbH verfolgt das risikopolitische Ziel
einer breiten Diversifikation zur Reduktion von Konzentrationen.

Adressenkonzentrationen sind in der Volkswagen Leasing
GmbH aufgrund des Leasinggeschifts mit einem grofien Anteil im
Kleinkreditbereich (Retail) nur von untergeordneter Bedeutung.
Unter regionalen Aspekten hat die Volkswagen Leasing GmbH eine
Konzentration auf den deutschen Markt, setzt dabei aber auf eine
breite tiberregionale Diversifikation.

Hingegen sind Branchenkonzentrationen im Héandlergeschéft
fiir eine Captive inhdrent und werden daher individuell analysiert.
Dabei wurden selbst in Down Turn-Situationen wie der zuriicklie-
genden wirtschaftlichen Krisensituation der letzten Jahre insge-
samt keine besonderen Auswirkungen festgestellt.

Sicherheitenkonzentrationen sind fiir eine Captive ebenfalls
nicht zu vermeiden, da das Fahrzeug infolge des Geschéaftsmodells
der dominierende Sicherheitengegenstand ist. Risiken aus Sicher-
heitenkonzentrationen kénnen entstehen, wenn negative Preisent-
wicklungen in Gebrauchtwagenmirkten oder -segmenten zu redu-
zierten Verwertungserlosen fithren und sich daraus folgend die
Werte der Sicherheiten riickldufig entwickeln. Allerdings ist die
Volkswagen Leasing GmbH beziiglich der als Sicherheit dienenden
Fahrzeuge iiber alle Automobilsegmente mit einer grofien Fahr-

zeugpalette verschiedener Marken des Volkswagen Konzerns breit
diversifiziert (vgl. nachstehendes Diagramm).

SICHERHEITENSTRUKTUR ZUM 30. SEPTEMBER 2015
Angaben in %
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Wegen der breiten Fahrzeugdiversifizierung besteht auch keine
Restwertkonzentration in der Volkswagen Leasing GmbH.

Eine Ertragskonzentration ergibt sich per se aus dem Geschéfts-
modell. Aus der besonderen Konstellation als Absatzforderer des

Volkswagen Konzerns ergeben sich Abhingigkeiten, die sich un-
mittelbar auf die Ertragsentwicklung auswirken.

RISIKOBERICHTERSTATTUNG

Die Risikoberichterstattung an die Geschéftsfiihrung der Volkswagen
Leasing GmbH sowie die Gesellschafterversammlung erfolgt viertel-
jahrlich in Form eines ausfithrlichen Risikomanagementberichts.
Ausgangspunkt des Risikomanagementberichts ist aufgrund der
Wichtigkeit fiir die unter Risikoaspekten erfolgreiche Fortfiihrung des
Unternehmens die Risikotragfihigkeit. Dazu werden die Herleitung
des verfiigbaren Risikodeckungspotenzials, die Limitauslastung sowie
die derzeitige prozentuale Verteilung des Gesamtrisikos auf die ein-
zelnen Risikoarten dargestellt. Daneben geht der Bereich Zentrales
Risikomanagement & Methoden sowohl auf aggregierter Ebene als
auch zum Grofteil fiir Mérkte im Detail auf die Kredit-, Marktpreis-,
Liquiditéts-, Operationellen-, Restwert- und Beteiligungsrisiken ein.
Hierbei erfolgt neben der quantitativen Darstellung von Finanzkenn-
zahlen zudem eine qualitative Komponente durch die Bewertung der
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aktuellen beziehungsweise zu erwartenden Situation, in der bei Be-
darf Handlungsempfehlungen ausgedriickt werden. Dariiber hinaus
gibt es weitere risikoartenspezifische Berichte. Ergénzt wird das
regelméBige Berichtswesen durch eine Ad-hoc-Berichterstattung.
Durch eine kontinuierliche Weiterentwicklung und eine laufen-
de Anpassung an aktuelle Gegebenheiten wird der Informationsge-
halt des Risikomanagementberichts iiber die Strukturen und die
Entwicklungen in den Portfolios auf einem hohem Niveau gehalten.

NEU-PRODUKT- BEZIEHUNGSWEISE NEUE-MARKTE-PROZESS

Vor Einfithrung neuer Produkte oder vor Aufnahme von Aktivitaten
in neuen Mérkten ist der ,,Neu-Produkt- beziehungsweise Neue-
Mirkte-Prozess” zu durchlaufen. Eingebunden werden samtliche
prozessbeteiligten Bereiche (unter anderem Risikomanagement,
Controlling, Rechnungswesen, Recht, Compliance, Treasury, IT). Es
wird ein schriftliches Konzept erstellt, in dem unter anderem der
Risikogehalt des neuen Produktes/Marktes analysiert wird und
mogliche Konsequenzen fiir das Management der Risiken darge-
stellt werden. Die Genehmigung beziehungsweise die Ablehnung
erfolgt durch die zustéindigen Mitglieder der Geschéftsfithrung der
Volkswagen Leasing GmbH und den Vorstand der Volkswagen Fi-
nancial Services AG sowie bei neuen Méarkten auch durch die Mit-
glieder des Aufsichtsrats der Volkswagen Financial Services AG.

RISIKOARTEN

Adressenausfallrisiko

Unter Adressenausfallrisiko wird die mogliche negative Abweichung
des tatsédchlichen vom geplanten Adressrisikoergebnis beschrieben.
Eine Uberschreitung des Ergebnisses entsteht dadurch, dass der
durch Bonitétsverdnderungen oder Kreditausfille eingetretene
Verlust iiber dem erwarteten Verlust liegt.

Die typischerweise in einer Risikotragfihigkeitskonzeption be-
riicksichtigten Risiken sind hierbei das Kreditrisiko aus Kunden-
geschiften, das Kontrahenten-, das Léander- und das Beteiligungs-
risiko.

Kreditrisiko

Das Kreditrisiko beschreibt die Gefahr der Entstehung von Verlusten
durch Ausfille in Kundengeschéften, konkret durch Ausfall des
Leasingnehmers. Der Ausfall ist hierbei durch die Zahlungsunfihig-
keit beziehungsweise Zahlungsunwilligkeit des Leasingnehmers
bedingt. Dies umfasst, dass der Vertragspartmer Zins- und Tilgungs-
zahlungen nicht termingerecht oder nichtin voller Hohe leistet.

Kreditrisiken, die auch Adressenausfallrisiken bei Leasing-
vertrdgen umfassen, stellen mit Abstand den gréfiten Anteil der
Risikopositionen bei den Adressenausfallrisiken dar.

Ziel eines konsequenten Monitorings der Kreditrisiken ist es,
die mogliche Zahlungsunfihigkeit eines Leasingnehmers friith zu
erkennen und gegebenenfalls rechtzeitig einem Ausfall entgegen-
zuwirken und in der Wertberichtigungspolitik zu beriicksichtigen.

Die Konsequenzen eines Eintritts von Kreditausfillen liegen in
einem unternehmerischen Vermogensverlust, der die Vermogens-,
Finanz- und Ertragslage — je nach Schadenshche — negativ beein-
flusst. Fithrt beispielsweise ein wirtschaftlicher Abschwung zu
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erhohten Zahlungsunfihigkeiten sowie -unwilligkeiten auf seiten
der Leasingnehmer, entsteht erhohter Abschreibungsaufwand.
Hierdurch wird das Betriebsergebnis negativ beeinflusst.

Risikoidentifikation und -beurteilung

Wesentliche Grundlage fir Leasingentscheidungen in der
Volkswagen Leasing GmbH ist die Bonitatspriifung von Leasing-
nehmern. Dabei werden Rating- und Scoring-Verfahren einge-
setzt, die eine objektivierte Entscheidungsgrundlage fir die
Leasingvergabe durch die Fachbereiche liefern.

In einer Arbeitsrichtlinie sind Rahmenvorgaben zur Entwick-
lung und Pflege der Rating-Systeme beschrieben. Weiterhin exis-
tiert ein Rating-Handbuch, welches die Anwendung der Rating-
Systeme im Rahmen des Genehmigungsprozesses regelt. Analog
werden in Arbeitsanweisungen die Rahmenbedingungen beziig-
lich Entwicklung, Einsatz und Validierung der Scoring-Verfahren
im Retail-Geschaft festgelegt.

Fiir die Quantifizierung von Kreditrisiken wird ein erwarteter
Verlust (EL) und unerwarteter Verlust (UL) auf Ebene der Portfolios
je Gesellschaft ermittelt. Der UL bestimmt sich aus dem Value-at-
Risk (VaR) abziiglich des EL. Die Quantifizierung erfolgt dabei iiber
ein Asymptotic-Single-Risk-Factor-Modell (ASRF-Modell) gemaf
den Eigenkapitalvorschriften des Baseler Ausschusses fiir Banken-
aufsicht (Gordy-Formel) bei Beriicksichtigung der Qualitétsein-
schiatzung der einzelnen eingesetzten Rating- und Scoring-
Verfahren.

Rating-Verfahren im Corporate-Geschéft

In der Volkswagen Leasing GmbH erfolgt die Bonitétsbeurteilung der
Unternehmenskunden unter Einsatz von Rating-Verfahren. Dabei
werden sowohl quantitative (im Wesentlichen Jahresabschlusskenn-
zahlen) als auch qualitative Faktoren (wie zum Beispiel die zukiinfti-
gen wirtschaftlichen Entwicklungsaussichten, die Managementqua-
litit, das Markt- und Branchenumfeld und das Zahlungsverhalten des
Kunden) in die Bewertung einbezogen. Im Ergebnis miindet die
Bonitétsbeurteilung in einer Zuordnung des Kunden zu einer Rating-
Klasse, die mit einer Ausfallwahrscheinlichkeit verkniipft ist. Zur
Unterstiitzung der Bonitéitsanalyse wird im Wesentlichen eine zentral
gepilegte, Workflow-basierte Rating-Applikation genutzt. Das Rating-
Ergebnis stellt eine wichtige Grundlage fiir Entscheidungen tiber die
Bewilligung und Prolongation von Leasingengagements sowie Wert-
berichtigungen dar.

Scoring-Verfahren im Retail-Geschift

In der Bonitétsanalyse fiir Privatkunden sind in den Vergabe- und
Bestandsbewertungsprozessen Scoring-Systeme integriert, die eine
objektivierte Entscheidungsgrundlage fiir die Leasingvergabe lie-
fern. Diese verwenden intern und extern verfiighare Informationen
iiber den Leasingnehmer und schétzen in der Regel mittels statisti-
scher Verfahren auf der Basis mehrjihriger Datenhistorien die
Ausfallwahrscheinlichkeit des angefragten Kundengeschéfts. Abwei-
chend davon werden in kleineren und wenig risikobehafteten Portfo-
lios auch generische und robuste Scorekarten und Expertensysteme
eingesetzt, um den Risikogehalt der Leasinganfragen zu bewerten.
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Fir die Risikoklassifizierung des Leasingbestands sind in Ab-
héngigkeit von der Gréfle und des Risikogehalts der Portfolios
sowohl Verhaltensscorekarten als auch einfache Schétzverfahren
auf Risikopoolebene im Einsatz.

Betreuung und Uberpriiffung der Retail- und Corporate-
Verfahren

Die vom Zentralen Risikomanagement & Methoden betreuten
Modelle und Verfahren werden auf Basis von standardisierten
Vorgehensmodellen zur Validierung und Uberwachung von Risi-
koklassifizierungsverfahren regelméfig validiert und tiberwacht,
bei Bedarf angepasst und weiterentwickelt. Dies betrifft sowohl
Modelle und Verfahren zur Bonité4tsbeurteilung und zur Schitzung
der Ausfallwahrscheinlichkeit wie Rating- und Scoring-Verfahren
als auch Modelle zur Schitzung der Verlustraten bei Ausfall.

Bei den von der lokalen Risikomanagementeinheit im Ausland
betreuten Retail-Modellen und -Verfahren zur Bonitétsbeurteilung
iiberpriift der Bereich Zentrales Risikomanagement & Methoden
deren Qualitit auf Basis der dezentral durchgefiihrten Validierun-
gen, leitet bei identifiziertem Handlungsbedarf in Zusammenar-
beit mit dem dortigen lokalen Risikomanagement Mainahmen ab
und tiberwacht deren Umsetzung. Hierbei wird bei der Validierung
insbesondere auf eine Uberpriifung der Trennfihigkeit und risiko-
addquaten Kalibrierung der Modelle geachtet. Beziiglich der Cor-
porate-Verfahren erfolgt die Behandlung analog, wobei jedoch
hinsichtlich der Betreuung der Verfahren und deren Validierung
ein zentraler Ansatz verfolgt wird.

Sicherheiten

Grundsitzlich gilt, dass Leasinggeschéfte dem Risiko angemessen
besichert werden. Dazu ist in einer iibergreifenden Regelung
fixiert, welche Voraussetzungen Sicherheiten sowie Bewertungs-
verfahren und -grundlagen erfiillen miissen. Konkrete Wertansétze
sowie regional zu beachtende Besonderheiten werden durch zu-
sitzliche lokale Regelungen (Sicherheitenrichtlinien) vorgegeben.

Die Wertansitze der Sicherheitenrichtlinien basieren auf einer
Datenhistorie und langjahriger Expertenerfahrung. Da der
Schwerpunkt der Volkswagen Leasing GmbH im Leasing von Kraft-
fahrzeugen liegt, kommt diesen als Sicherungsgegenstand eine
grofie Bedeutung zu. Aus diesem Grund werden Marktwertentwick-
lungen von Kraftfahrzeugen beobachtet und analysiert. Bei starken
Verdnderungen der Marktwerte sind Anpassungen der Bewer-
tungssystematik und Verwertungsprozesse vorgesehen.

Weiterhin fiihrt der Bereich Zentrales Risikomanagement &
Methoden regelmifige Qualititssicherungen der lokalen Sicher-
heitenrichtlinien durch. Dies umfasst auch eine Uberpriifung und
gegebenenfalls Anpassung der Sicherheitenwertansétze.

Wertberichtigungen
Die Wertberichtigungen werden in Abhingigkeit von durchge-
fithrten Rating- und Scoring-Prozessen ermittelt. Forderungen
werden nach akut ausfallgefihrdeten und latent ausfallgefihrde-
ten Forderungen unterschieden.

Fiir akut ausfallgefihrdete Forderungen sind Einzelwertbe-
richtigungen im Individualgeschéft und pauschalierte Einzelwert-
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berichtigungen im Massengeschift (Retail) zu bilden. Die Klassifi-
zierung als akut ausfallgefihrdete Forderung erfolgt in Abhéngig-
keit von der Bonititsbewertung (Scoring beziehungsweise Rating).
Fiir latent ausfallgefihrdete Forderungen werden Pauschalwertbe-
richtigungen gebildet.

Zusammengefasst tiber das gesamte aktive Portfolio (im Sinne
des nicht ausgefallenen Portfolios) ergeben sich auf Sicht von zwolf
Monaten die folgenden durchschnittlichen Werte: fiir die Ausfall-
wahrscheinlichkeit (PD): 4,6 %, die Verlustquote bei Ausfall (LGD):
34,9 % und das Gesamtforderungsvolumen, bezogen auf das le-
bende Portfolio, betrdgt 20,8 Mrd. €.

Risikosteuerung und -itberwachung

Im Rahmen der Steuerung des Kreditrisikos werden seitens des
Bereichs Zentrales Risikomanagement & Methoden Leitplanken
gesetzt. Diese bilden den verbindlichen &ufleren Rahmen der
zentralen Risikosteuerung, innerhalb dessen sich die Geschifts-
bereiche/Mirkte bei ihren geschiftspolitischen Aktivititen, Pla-
nungen, Entscheidungen etc. unter Einhaltung der eigenen Kom-
petenzen bewegen konnen.

Alle Leasinggeschifte werden hinsichtlich wirtschaftlicher
Verhiltnisse und Sicherheiten, der Einhaltung von Limits, ver-
traglichen Verpflichtungen sowie externen und internen Auflagen
im Rahmen entsprechender Prozesse tiberwacht. Ferner erfolgt
die Steuerung des Kreditrisikos {iber Genehmigungslimits der
Volkswagen Leasing GmbH, welche individuell festgesetzt werden.

Zur Risikotiberwachung auf Portfolioebene werden Analysen
der Portfolios mithilfe des Credit Risk Portfolio Ratings durchgefiihrt.
Dieses Rating fasst unterschiedliche Risikogréfen in einer Kenn-
zahl zusammen, um damit die internationalen Portfolios der
Volkswagen Leasing GmbH vergleichbar zu machen.

Entwicklung

Im Geschaftsjahr 2015 konnte das Forderungsvolumen weiter
ausgebaut werden. Das Wachstum konnte aufgrund des robusten
wirtschaftlichen Umfelds in Deutschland erzielt werden. Der An-
stieg des deutschen Corporate Portfolios hat den Riickgang des
Retail Portfolios kompensiert. Auswirkungen der Abgasthematik des
Volkswagen Konzerns sind bislang nicht im Portfolio sichtbar. Ins-
gesamt ist das Kreditrisiko im Portfolio der Volkswagen Leasing
GmbH im Geschéftsjahr 2015 stabil geblieben.

Kontrahentenrisiko

Unter dem Kontrahentenrisiko versteht die Volkswagen Leasing
GmbH das Risiko, welches durch den Vermogensverlust in der
Geld-, Wertpapier- oder Schuldscheinanlage dadurch entstehen
kann, dass Kontrahenten die Riickzahlung der Forderung
und/oder der Zinsen nicht mehr vertragsgeméif erbringen.

Das Kontrahentenrisiko entsteht aus im Interbankenbereich
getitigten Tages- und Termingeldanlagen, dem Abschluss von
Derivaten sowie dem Erwerb von Pensionsfondsanteilen im
Rahmen der Altersvorsorge fiir die Mitarbeiter.

Vordergriindiges Ziel des Managements von Kontrahenten-
risiken ist eine Fritherkennung von potenziellen Zahlungsausfillen,
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um — soweit moglich — frithzeitig Gegensteuerungsmafinahmen
initiieren zu konnen. Dabei gilt das Ziel, die Risiken nur im Rah-
men genehmigter Limits einzugehen.

Die Konsequenzen eines realen Eintritts von Kontrahenten-
risiken liegen in einem potenziellen unternehmerischen Vermo-
gensverlust, der die Vermégens-, Finanz- und Ertragslage —je nach
Schadenshohe - negativ beeinflussen wiirde.

Risikoidentifikation und -beurteilung

Das Kontrahentenrisiko wird als Teil der Adressenausfallrisiken
erfasst. Die Ermittlung erfolgt mittels Monte-Carlo-Simulation zur
Bestimmung des Unexpected Loss (Value-at-Risk und Expected
Shortfall) und des Expected Loss aus einem Normalszenario sowie
aus Stressszenarien.

Risikosteuerung und -iitberwachung

Fiir eine effektive Steuerung und Uberwachung werden fiir jeden
Kontrahenten im Vorfeld Volumenlimits festgelegt, deren tigliche
Einhaltung durch den Bereich Treasury iiberwacht wird. Die Hohe
der Volumenlimits richtet sich nach der Bonitéitseinschitzung,
deren Ersteinstufung und regelméfige Uberpriifung durch die
Abteilung Kredit- und Prozessmanagement vorgenommen wird.
Der Bereich Zentrales Risikomanagement & Methoden fiithrt die
Kontrahentenrisiken monatlich zusammen, bewertet diese und
kommuniziert sie sowohl im monatlichen Marktpreisrisikobericht
als auch im vierteljahrlichen Risikomanagementbericht.

Landerrisiko

Das Landerrisiko umfasst Risiken im internationalen Geschafts-
verkehr, welche nicht durch den Vertragspartner selbst, sondern
aufgrund seines Sitzes im Ausland bestehen. Infolgedessen kon-
nen beispielsweise krisenhafte politische oder 6konomische
Entwicklungen sowie Schwierigkeiten im gesamten Finanzsystem
in diesem Land dazu fithren, dass grenziiberschreitende Kapital-
dienstleistungen - aufgrund von auf hoheitliche Mafinahmen
eines ausldndischen Staates zuriickzufiihrende Transfer-
schwierigkeiten — nicht erfolgen kénnen. Das Lénderrisiko wire
in der Volkswagen Leasing GmbH insbesondere bei Refinanzie-
rungen und Beteiligungen an auslédndischen Gesellschaften sowie
beim Leasinggeschift der Filialen der Volkswagen Leasing GmbH
zu betrachten. Aufgrund der geschiftlichen Ausrichtung der
Volkswagen Leasing GmbH ist das Auftreten von Lénderrisiken

(zum Beispiel Rechtsrisiko) faktisch ausgeschlossen.

Beteiligungsrisiko

Das Beteiligungsrisiko bezeichnet das Risiko, dass Verluste mit nega-
tiven Auswirkungen auf den Beteiligungsbuchwert nach der Einbrin-
gung von Eigenkapital oder eigenkapitaldhnlichen Forderungen
(zum Beispiel stille Einlagen) in Unternehmungen entstehen. Grund-
sitzlich geht die Volkswagen Leasing GmbH zur Erreichung ihrer
Unternehmensziele nur solche Beteiligungen ein, die dem eigenen
Geschiftsbetrieb dienen und fiir die eine dauerhafte Anlageabsicht
besteht.
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Die Konsequenzen eines Eintritts des Beteiligungsrisikos in Form
eines Marktwertverlustes oder gar Ausfalls einer Beteiligung wiir-
den in direkten Auswirkungen auf entsprechende bilanzielle
Kennzahlen miinden. Die Vermdgens- und Ertragslage der
Volkswagen Leasing GmbH wiirde durch erfolgswirksame Ab-
schreibungen negativ beeintrachtigt werden.

Risikoidentifikation und -beurteilung

Das Beteiligungsrisiko wird anhand der Beteiligungsbuchwerte,
einer jeden Beteiligung zugeordneten Ausfallwahrscheinlichkeit
und Verlustquote bei Ausfall iiber ein ASRF-Modell quantifiziert.
Dariiber hinaus werden Stressszenarien mit Ratingmigrationen
(verbessernd und verschlechternd) oder komplette Ausfélle von
Beteiligungen simuliert.

Risikosteuerung und -itberwachung

Beteiligungen sind in den jéhrlichen Strategie- und Planungs-
prozess der Volkswagen Leasing GmbH integriert. Uber die
Vertretung in den Eigentiimer- oder Aufsichtsgremien nimmt sie
Einfluss auf die Geschéfts- und Risikopolitik der Beteiligungen.
Die operative Umsetzung der Risikosteuerungsinstrumente liegt
in der Verantwortung der Gesellschaften.

Marktpreisrisiko

Das Marktpreisrisiko bezeichnet den potenziellen Verlust aufgrund
von nachteiligen Veridnderungen von Marktpreisen oder preis-
beeinflussenden Parametern. Es beinhaltet bei der Volkswagen
Leasing GmbH ausschlieflich das Zinsdnderungsrisiko.

Ziel des Marktpreisrisikomanagements ist es, Vermogens-
verluste aus dieser Risikoart moglichst gering zu halten. Um dem
Rechnung zu tragen, wurden von der Geschiftsleitung Risikolimits
beschlossen. Limitiiberschreitungen werden ad hoc an die Ge-
schéftsleitung und das Asset-Liabilit;-Management-Komitee (ALM-
Komitee) eskaliert. Im ALM-Komitee werden risikoreduzierende
Mafinahmen diskutiert und veranlasst.

Im Rahmen der Risikosteuerung werden die Marktpreisrisiken
im monatlichen Risikobericht mittels Value-at-Risk (VaR) transparent
betrachtet, auf die Verlustobergrenze der Volkswagen Leasing GmbH
angerechnetund zielorientierte Steuerungsmafinahmen empfohlen.

Zinsdnderungsrisiko
Das Zinsdnderungsrisiko umfasst potenzielle Verluste aufgrund der
Verdnderung von Marktzinsen. Es entsteht durch inkongruente
Zinsbindungen der Aktiv- und Passivpositionen eines Portfolios
beziehungsweise der Bilanzposten.

Schlagend werdende Zinsianderungen kénnen die Ertragslage
negativ beeinflussen.

Risikoidentifikation und -beurteilung

Fiir die Volkswagen Leasing GmbH werden die Zinsdnderungs-
risiken im Rahmen der monatlichen Uberwachung mit dem Value-
at-Risk (VaR)-Verfahren auf Basis einer 40-tdgigen Haltedauer und
mit einem Konfidenzniveau von 99 % ermittelt. Das Modell basiert
auf einer historischen Simulation und berechnet potenzielle
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Verluste unter Beriicksichtigung von 1.000 historischen Markt-
schwankungen (Volatilitdten). Negative Zinsen kénnen ebenfalls
in der historischen Simulation verarbeitet werden und flieBen in
die Risikobewertung ein.

Wihrend der fiir die operative Steuerung ermittelte VaR der
Abschitzung potenzieller Verluste unter historischen Markt-
bedingungen dient, erfolgen auch zukunftsorientierte Stresstest-
szenarien, bei denen die Zinspositionen auBergewohnlichen
Zinsdnderungen und Worst Case-Szenarien ausgesetzt und an-
hand der simulierten Ergebnisse auf gefahrdende Risikopoten-
ziale analysiert werden. Hierbei werden unter anderem auch die
Barwertinderungen unter den von der BaFin definierten Zins-
schockszenarien + 200 Basispunkte und — 200 Basispunkte mo-
natlich quantifiziert und tiberwacht.

Zur Berechnung der Zinsédnderungsrisiken werden vorzeitige
Riickzahlungen aus Kiindigungsrechten tiber Ablauffiktionen
beriicksichtigt.

Risikosteuerung und -iitberwachung
Die Risikosteuerung erfolgt durch den Bereich Treasury auf Basis
der vom ALM-Komitee getroffenen Beschliisse. Die Steuerung der
Zinsanderungsrisiken erfolgt mittels Zinsderivaten auf Mikro- und
Portfolioebene. Die gebildeten Bewertungseinheiten werden nicht
in den handelsrechtlichen Abschluss iibernommen. Die Risiko-
iiberwachung und Berichterstattung der Zinsdnderungsrisiken
obliegt dem Zentralen Risikomanagement & Methoden.

Die Geschéftsfiihrung erhélt jeden Monat fiir die Volkswagen
Leasing GmbH einen eigenen Bericht iiber die aktuelle Zinsinde-
rungsrisikolage.

Fremdwahrungsrisiko
Das Wihrungsrisiko entsteht aus betragsméfigen Inkongruenzen

zwischen aktivischen und passivischen Fremdwihrungspositionen.

Solche offenen Wiahrungspositionen sind allerdings nur in Einzel-
fallen erlaubt.

Die Konsequenzen aus einem Eintritt von Fremdwéahrungsrisi-
ken bestehen in Verlusten in sémtlichen Positionen, die von einer
Fremdwihrung betroffen sind.

Entwicklung Marktpreisrisiko

Die Marktpreisrisiken haben sich im abgelaufenen Jahr insge-
samt stabil entwickelt. Das quantitative Risiko bewegte sich jeder-
zeitinnerhalb des vorgegebenen Limits.

Ertragsrisiko (Spezifisches GuV-Risiko)

Ertragsrisiken beschreiben die Gefahr der Abweichung von Plan-
werten bestimmter GuV-Positionen, die nicht bereits iiber die
anderweitig beschriebenen Risikoarten abgedeckt werden. Hierzu
gehoren die Gefahren:

> unerwartet niedriger Provisionen (Provisionsrisiko),

unerwartet hoher Kosten (Kostenrisiko),

eines im Plan zu hoch angesetzten Ertrags aus dem Neu-
/Geschiéftsvolumen (Vertriebsrisiko) sowie

eines unerwartet schlechten Beteiligungsergebnisses.

>
>
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Ziel dabei ist die regelméaBige Analyse und Uberwachung des mit
Ertragsrisiken verbundenen Risikopotenzials, um eine friihzeitige
Erkennung von Planwertabweichungen sicherzustellen und gege-
benenfalls Gegensteuerungsmafinahmen zu initiieren. Ein Eintritt
des Risikos wirkt sich gewinnmindernd auf den Ertrag und damit
auf das Betriebsergebnis aus.

Risikoidentifikation und -beurteilung

Die Quantifizierung der Ertragsrisiken erfolgt in der Volkswagen
Leasing GmbH mithilfe eines parametrischen Earnings-at-Risk
(EaR)-Modells unter Beriicksichtigung des im Rahmen der Risiko-
tragfahigkeitsrechnung festgelegten Konfidenzniveaus sowie eines
einjdhrigen Prognosezeitraums.

Basis der Berechnungen sind die relevanten GuV-Positionen.
Zur Abschitzung der Ertragsrisiken werden einerseits die beob-
achteten, relativen Plan-Ist-Abweichungen herangezogen, ande-
rerseits die Volatilitdten und Abhangigkeiten der Einzelpositionen
untereinander bestimmt. Beide Komponenten flieBen in die EaR-
Quantifizierung ein.

Risikosteuerung und -iiberwachung

Unterjihrig werden auf Marktebene die Entwicklungen der Ist-
Werte der Positionen der Ertragsrisiken den prognostizierten
Werten gegeniibergestellt. Diese Gegeniiberstellung erfolgt im
Rahmen der iiblichen Berichterstattung des Controllings.

Die Ergebnisse der quartalsweisen Risikoquantifizierung von
Ertragsrisiken flieBen im Rahmen der Risikotragfihigkeit als
Abzugsposten bei der Ermittlung des Risikodeckungspotenzials ein.
Die Ergebnisse werden innerhalb des Zentralen Risikomanage-
ments & Methoden iiberwacht.

Liquiditatsrisiko

Das Liquiditatsrisiko ist das Risiko einer negativen Abweichung
zwischen den tatsdchlichen und den erwarteten Ein- und Aus-
zahlungen.

Unter Liquiditétsrisiko wird das Risiko verstanden, fallige Zah-
lungsverpflichtungen nicht vollstindig oder zeitgerecht zu erfiillen
oder — im Falle einer Liquidititskrise — Refinanzierungsmittel nur
zu erhohten Marktsitzen zu beschaffen oder Aktiva nur mit Ab-
schlidgen zu den Marktpreisen verdufern zu konnen. Resultierend
hieraus wird zwischen Zahlungsunfihigkeitsrisiko (Dispositives
Liquiditétsrisiko inklusive Abruf- und Terminrisiko), Refinanzie-
rungsrisiko (Strukturelles Liquiditatsrisiko) und Marktliquiditéts-
risiko unterschieden.

Oberstes Ziel des Liquidititsmanagements der Volkswagen
Leasing GmbH ist die Gewéhrleistung der jederzeitigen Zahlungs-
fahigkeit.

Fiir den Fall eines schlagend werdenden Liquiditétsrisikos treten
beim Refinanzierungsrisiko erhéhte Kosten und beim Marktliquidi-
tatsrisiko geringere Verkaufspreise von Vermogensgegenstinden ein,
die beide in einer Belastung der Ertragslage miinden. Das Zahlungs-
unfihigkeitsrisiko birgt als Konsequenz im schlimmsten Fall die
Insolvenz wegen Illiquiditét, fiir deren Vermeidung das Liquiditétsri-
sikomanagement in der Volkswagen Leasing GmbH sorgt.
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Risikoidentifikation und -beurteilung

Die erwarteten Liquidititsstrome der Volkswagen Leasing GmbH
werden im Treasury der Volkswagen Bank GmbH gebiindelt und
ausgewertet.

Die Identifikation und Erfassung von Liquiditétsrisiken er-
folgt durch den Bereich Zentrales Risikomanagement & Metho-
den. Basierend auf einem Szenarioansatz werden die Liquidi-
tiatsablaufbilanzen sowohl aufgrund institutseigener als auch
marktweiter Ursachen sowie aus Kombinationen dieser gestresst.
Die jeweilige Parametrisierung dieser Stressszenarien erfolgt auf
zwei Wegen. Auf der einen Seite werden historisch beobachtete
Ereignisse herangezogen sowie unterschiedliche Auswirkungs-
grade hypothetisch vorstellbarer Ereignisse definiert. Durch
diesen Ansatz werden die maBgeblichen Auspriagungen des Zah-
lungsunfihigkeitsrisikos und bonitits- oder marktgetriebene
Spreadverianderungen zur Quantifizierung des Refinanzierungs-
risikos beriicksichtigt. Auf der anderen Seite erstellt das Treasury
zusétzlich zur Sicherstellung eines angemessenen Liquiditéts-
managements vier verschiedene Liquidititsablaufbilanzen, fiihrt
Cash-flow Prognosen durch und ermittelt daraus jeweils die
entsprechende Liquidititsreichweite.

Risikosteuerung und -iiberwachung

Zur Steuerung der Liquiditéit tiberwacht das Operational Liquidity
Committee (OLC) die aktuelle Liquiditatssituation und die Reich-
weite der Liquiditit in zweiwéchentlichen Sitzungen. Aufgrund der
Abgasthematik wurde der Sitzungsturnus des OLC auf wochentlich
erhoht. Es entscheidet iiber Refinanzierungsmafnahmen bezie-
hungsweise bereitet notwendige Entscheidungen fiir die Entschei-
dungstréger vor.

Der Bereich Zentrales Risikomanagement & Methoden
kommuniziert die wesentlichen Steuerungsinformationen be-
ziehungsweise relevante Frithwarnindikatoren des Zahlungsun-
fahigkeitsrisikos und des Refinanzierungsrisikos. In Bezug auf
das Zahlungsunfihigkeitsrisiko sind dies angemessene Schwel-
lenwerte fiir ermittelte Auslastungsgrade — unter Beriicksichti-
gung des Zugangs zu den relevanten Refinanzierungsquellen —
iiber unterschiedliche Zeithorizonte. Beziiglich des Refinanzie-
rungsrisikos werden die potenziellen Refinanzierungskosten
herangezogen und anhand eines Limitsystems iiberwacht.

Eine strenge Nebenbedingung ist die aufsichtsrechtlich ge-
forderte Uberbriickung etwaiger Liquidititsbedarfe iiber einen
7-und 30-tigigen Zeithorizont mit einem hochliquiden Liquidi-
titspuffer und einer entsprechenden Liquiditdtsreserve. Aus
diesem Grund ist fiir den Fall eines Liquidititsengpasses bereits
ein Notfallkonzept mit einem entsprechenden Maflnahmen-
katalog zur Liquiditatsbeschaffung ausgearbeitet.

Die Geschiftsfithrung der Volkswagen Leasing GmbH wird
monatlich iiber die aktuelle Liquidititssituation informiert.

Operationelles Risiko

Das Operationelle Risiko (OpR) ist die Gefahr von Verlusten, die
infolge der Unangemessenheit oder des Versagens von internen
Verfahren (Prozessrisiken), Menschen (Personalrisiken), Systemen
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(Technologierisiken) oder infolge externer Ereignisse (Externe
Risiken) eintreten. Diese Definition schlieBt die Rechtsrisiken ein.

Andere Risikoarten, zum Beispiel Reputationsrisiken oder
Strategische Risiken, fallen nicht unter die OpR-Definition, da
diese gesondert betrachtet werden.

Ziel des OpR-Managements ist es, Operationelle Risiken
transparent darzustellen sowie Praventiv- beziehungsweise Ge-
gensteuerungsmafinahmen zu veranlassen, um Risiken bezie-
hungsweise Schaden zu vermeiden beziehungsweise wo dies nicht
moglich ist zu vermindern. Tritt ein operationelles Risiko ein, wird
dieses zu einem operationellen Schaden mit der Konsequenz
eines unternehmerischen Vermogensverlustes, der die Vermo-
gens-, Finanz- und Ertragslage — je nach Schadenshéhe — negativ
beeinflusst.

In der OpR-Strategie ist die Ausrichtung des Managements
Operationeller Risiken festgelegt und das OpR-Handbuch regelt
den Umsetzungsprozess und die Zustandigkeiten.

Risikoidentifikation und -beurteilung

Die Identifikation und Beurteilung von Operationellen Risiken
beziehungsweise Schiden erfolgt mithilfe der OpR-Instrumente
Risk Self Assessment und Schadensfalldatenbank durch lokale
Experten im Vier-Augen-Prinzip (Assessor und Approver).

Durch das Risk Self Assessment erfolgt die monetire Ein-
schitzung kiinftiger potenzieller Risiken. Zu diesem Zweck wird
einmal jahrlich ein standardisierter Risikofragebogen zur Verfii-
gung gestellt. Die lokalen Experten ermitteln und erfassen darin in
verschiedenen Risikoszenarien die mogliche Risikohéhe und
Eintrittswahrscheinlichkeit, jeweils in den Ausprdgungen Mini-
mum/Typisch/Maximum.

Die fortlaufende interne Sammlung der monetiren operatio-
nellen Verluste und die Speicherung der relevanten Daten wird
durch die zentrale Schadensfalldatenbank sichergestellt. Dafiir
wird den lokalen Experten ein standardisiertes Schadensformular
bereitgestellt. In diesem ermitteln und erfassen sie unter anderem
die Schadensh6he und den Schadenshergang.

Risikosteuerung und -itberwachung

Die Steuerung der Operationellen Risiken erfolgt durch die Gesell-
schaften/Unternehmensbereiche (OpR-Geschiftsbereiche) auf
Grundlage der in Kraft gesetzten Leitlinien sowie der Vorgaben der
fir die speziellen Risikokategorien zustindigen OpR-
Spezialbereiche. Zu diesem Zweck trifft das lokale Management die
Entscheidung, ob Risiken beziehungsweise Schiden kiinftig ausge-
schlossen (Risikovermeidung), minimiert (Risikominderung),
bewusst weiter eingegangen (Risikoakzeptanz) oder auf Dritte
iibertragen (Risikotransfer) werden sollen.

Der Bereich BCM & Operational Risk plausibilisiert die An-
gaben der Gesellschaften/Unternehmensbereiche aus den Risk
Self Assessments sowie die gemeldeten Schadensfille und leitet
gegebenenfalls erforderliche Korrekturen ein, tiberpriift die Funk-
tionsfahigkeit des OpR-Systems und veranlasst bei Bedarf entspre-
chende Anpassungen. Hierzu gehoren insbesondere die vollstdndi-
ge Einbeziehung aller OpR-Geschiftsbereiche, die Uberpriifung

Volkswagen Leasing GmbH | Geschdiftsbericht 2015



LAGEBERICHT
Chancen- und Risikobericht

der Einhaltung der Teilrisikostrategie fiir Operationelle Risiken
sowie die Uberpriifung von Methoden und Verfahren zur Risi-
komessung.

Die Kommunikation von Operationellen Risiken erfolgt viertel-
jahrlich im Rahmen der Risikomanagementberichte. Dariiber
hinaus wird ein OpR-Jahresbericht erstellt, in dem die wesentlichen
Vorginge eines Geschiftsjahres noch einmal zusammenhéngend
dargestellt und beurteilt werden. Die regelméafiige Berichterstattung
wird durch Ad-hoc-Meldungen ergénzt, sofern die festgelegten
Kriterien erfiillt sind.

Entwicklung

Der Anstieg der Operationellen Risiken in der Vergangenheit beruht
unter anderem auf dem Geschéiftswachstum, auch unter Berticksich-
tigung der Rechtsrisiken, der Volkswagen Leasing GmbH.

Es bestehen Riickstellungen fiir Rechtsrisiken in Héhe von 121
Mio. €. Vor dem Hintergrund der Operationellen Risiken wurden
wir bereits aktiv, um eine héhere Aufmerksamkeit fiir die OPR-
Thematik in der Volkswagen Leasing GmbH zu schaffen. So fithrten
Schulungen und Sensibilisierungen fiir das Thema Operationelle
Risiken zu einer verbesserten Erfassung von Schadensfillen. Auf-
grund der Erkenntnisse aus eingetretenen Schadensfillen konnen
potenzielle Risiken besser eingeschétzt werden und zusétzlich zur
Beriicksichtigung neuer Szenarien fithren. Dieser Aufbau von
Erfahrungen und Expertise bei den lokal verantwortlichen Perso-
nen, spiegelt sich auch in den Einschitzungen der zukiinftigen
Operationellen Risiken wider.

Risiko aus Outsourcingaktivitaten

Ein Outsourcing (= Auslagerung) liegt vor, wenn ein anderes Unter-
nehmen (= Auslagerungsunternehmen) mit der Wahrnehmung von
Aktivititen und Prozessen im Zusammenhang mit der Durch-
fithrung von Dienstleistungen beauftragt wird, die ansonsten selbst
erbracht wiirden.

Hiervon abzugrenzen ist der einmalige oder gelegentliche
Fremdbezug von Giitern und Leistungen sowie Leistungen, die
typischerweise von einem beaufsichtigten Unternehmen bezogen
werden und aufgrund tatsdchlicher Gegebenheiten oder rechtlicher
Vorgaben regelméfig weder zum Zeitpunkt des Fremdbezuges noch
in Zukunft von den auslagernden Unternehmen selbst erbracht
werden kénnen.

Ziel des Outsourcing-Risikomanagements ist es, die Risiken aller
Auslagerungen zu identifizieren und zu minimieren. Im Rahmen der
Auslagerungssteuerung und von Kontrollintensititen werden gege-
benenfalls Mafinahmen ergriffen, die eine Abweichung von einem
identifizierten Risiko tiberwachen und dafiir Sorge tragen, dass die
urspriingliche Risikosituation einer Auslagerung wiederhergestellt
werden kann.

In der letztendlichen Konsequenz kann das Abweichen vom
ermittelten Risiko dazu fithren, dass ein Dienstleisterwechsel
vorgenommen werden muss oder, sofern moglich und strategisch
gewiinscht, die Auslagerung beendet wird. Die Tétigkeiten konnen
in diesem Fall durch das Institut selbst erbracht werden oder
ganzlich entfallen.

21

Risikoidentifikation und -beurteilung

Die Risikoidentifikation findet iiber die Sachverhaltspriifung und
die Risikoanalyse statt. Im ersten Schritt wird anhand der Sach-
verhaltspriifung festgestellt, ob es sich bei der geplanten Titigkeit
um einen externen Fremdbezug oder einen Outsourcingsachver-
halt handelt. Die Risikoanalyse bestimmt anhand verschiedener
Kriterien den Risikogehalt einer Auslagerung, am Ende steht das
Ergebnis .nicht-wesentliche” oder ., wesentliche” Auslagerung.
Fiir ,,wesentliche® Auslagerungen gelten strengere Kontroll- und
Steuerungsintensititen sowie spezielle und strengere Vertrags-
klauseln.

Risikosteuerung und -itberwachung

Die Risiken aus Outsourcingaktivititen werden innerhalb der
Operationellen Risiken erfasst. Fiir eine effektive Steuerung wurde
eine Rahmenrichtlinie erlassen, die die zu beachtenden Leit-
planken fiir Outsourcingverfahren vorgibt. Es ist festgelegt, dass vor
jeder Auslagerung eine Risikoanalyse zu erstellen ist, um das indi-
viduelle Risiko zu ermitteln. Dieses Analyseverfahren dient als ein
Bestandteil der Leitplanken und sorgt dafiir, dass die aus-
reichenden Steuerungs- und Kontrollintensititen Anwendung
finden. Dariiber hinaus gibt die Rahmenrichtlinie vor, dass alle
Auslagerungsaktivitaten der Zentralen Auslagerungs-
koordination abzustimmen sind. Somit ist diese Koordinierungs-
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stelle iiber samtliche Outsourcingaktivititen und die damit verbun-
denen Risiken informiert und setzt auch die Geschaftsfiihrung
quartalsweise iiber die Risiken in Kenntnis.

Ferner werden alle Risiken aus Outsourcingaktivitaten iiber die
OpR-Schadensfalldatenbank und das jahrliche Risk Self Assessment
der Risikoiiberwachung und -steuerung unterworfen.

Restwertrisiko

Ein Restwertrisiko entsteht dadurch, dass der prognostizierte
Marktwert bei Verwertung des Leasinggegenstands geringer sein
kann als der bei Vertragsabschluss kalkulierte Restwert. Demge-
geniiber besteht die Chance, durch die Verwertung mehr als den
kalkulierten Restwert zu erhalten.

Bezogen auf den Triger der Restwertrisiken wird zwischen di-
rekten und indirekten Restwertrisiken unterschieden. Von einem
direkten Restwertrisiko wird gesprochen, wenn das Restwertrisi-
ko durch die Volkswagen Leasing GmbH direkt (vertraglich gere-
gelt) getragen wird. Ein indirektes Restwertrisiko liegt vor, wenn
das Restwertrisiko aufgrund einer Restwertgarantie auf einen
Dritten (zum Beispiel Héndler) iibergegangen ist. In diesen Fillen
besteht zunéchst hinsichtlich des Restwertgaranten ein Adressen-
ausfallrisiko. Fillt der Restwertgarant aus, geht das Restwertrisiko
auf die Volkswagen Leasing GmbH iiber.

Ziel des Restwertrisikomanagements ist es, die Risiken inner-
halb der beschlossenen Limitierung zu halten. Wird das Restwer-
trisiko schlagend, entstehen gegebenenfalls auferordentliche
Abschreibungen oder Verauflerungsverluste, die zu einer negativen
Beeinflussung der Ertragslage fithren konnen.
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Risikoidentifikation und -beurteilung

Die Risikoquantifizierung der direkten Restwertrisiken erfolgt
iiber den EL und UL. Der EL ergibt sich aus der Differenz zwischen
dem aktuellen, zum Bewertungsstichtag erwarteten Verwertungs-
erlos und dem vertraglichen, bei Vertragsbeginn festgelegten Rest-
wert je Fahrzeug. Zusétzlich werden weitere Parameter wie zum
Beispiel Verwertungskosten bei der Berechnung ber