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Volkswagen Financial Services AG

im Uberblick

in Mio.€ (zum 31.12.)

2010

2009

2008

2007

2006

in% (zum 31.12.)

Bilanzsumme 65.332 60.286 57.279 52.314 43.923

Forderungen aus
Kundenfinanzierungen 30.505 26.603 21913 20.884 17.262
Handlerfinanzierungen 8.828 8.391 9.584 9.360 6.989
Leasinggeschaften 13.643 13.935 14912 13.639 12.759
Vermietete Vermogenswerte 4.974 3.666 3.003 2.436 1.476
Kundeneinlagen® 20.129 19.532 12.835 9.620 8.827
Eigenkapital 6.975 6.311 6.780 6.012 4.603
Ergebnis vor Steuern 870 554 792 809 705
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag -247 -159 -214 -90 -230
Jahresiiberschuss 623 395 578 719 475
2010 2009 2008 2007 2006

Anzahl (zum 31.12))

Cost Income Ratio? 60 69 61 58 60
Eigenkapitalquote 10,7 10,5 11,8 11,5 10,5
Kernkapitalquote? 10,5 11,2 8,8 7,0 8,2
Gesamtkennziffer3 10,5 11,4 10,8 8,9 8,8
Eigenkapitalrendite 131 8,5 12,4 15,2 15,8

2010 2009 2008 2007 2006

Mitarbeiter 6.797 6.775 6.639 6.138 5.022
Inland 4.297 4.290 4.128 3.856 3.602
Ausland 2.500 2.485 2,511 2.282 1.420

Rating 2010*

Standard & Poor’s

Moody’s Investors Service

kurzfristig  langfristig outlook  kurzfristig  langfristig outlook

Volkswagen Financial Services AG A-2 A- negativ Prime-2 A3 stabil

Volkswagen Bank GmbH A-2 A- stabil Prime-1 A2 stabil
1 DerJahresendstand an Kundeneinlagen 2009 wurde angepasst an die ab 2010 de Kundeneinl definition.

2 Allgemeine Verwaltungsaufwendungen (bereinigt um Sondereffekte) geteilt durch Uberschuss aus Kredit-, Leasing- und Versicherungsgeschaften nach Risikovorsorge und Provisionsiiberschuss.

3 Die Ermittlung der aufsichtsrechtlichen Kernkapitalquote bzw. Gesamtkennziffer zum 31. Dezember 2007 bis 2010 erfolgt nach dem Kreditrisikostandardansatz (KSA) und dem Standardansatz fiir operationelle
Risiken auf Basis der zum 1.Januar 2007 in Kraft getretenen Solvabilitétsverordnung. Die Werte des Jahres 2006 sind nach dem alten Grundsatz | ermittelt.

4 Erlauterungen siehe Abschnitt, Kapitalmarktaktivitaten - Solide und strategisch diversifiziert”.



Wegweisend, umsetzungsstark
und kundenfokussiert. Das ist
der Rahmen, in dem wir unsere
Leistungsangebote entwickeln:
fir unsere Kunden ..der Schliissel
zur Mobilitat®.
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Vorwort des Vorstands

LUnser klar strukturiertes Geschaftsmodell, Innovationskraft und
Kostendisziplin haben zu dem guten Ergebnis gefiithrt und wir
erwarten, dass sich diese Entwicklung weiter fortsetzen wird.“

FRANK WITTER, Vorsitzender des Vorstands
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Sehr geehrte Damen und Herren,

vor einem Jahr waren die Erwartungen zur Entwicklung der Automobil- und Finanzmérkte
bezogen auf das Geschiiftsjahr 2010 noch sehr gedampft. Unter dem Eindruck der globalen
Finanz-und Wirtschaftskrise hatten wir ein Ergebnis vor Steuern fiir 2010 auf dem Niveau des
Jahres 2009 von rund 550 Mio. € prognostiziert. Heute kénnen wir erfreulicherweise berich-
ten, dass wir diese Prognose mit einem Ergebnis vor Steuern von 870 Mio. € deutlich iibertrof-
fen haben. Unser klar strukturiertes Geschéiftsmodell, Innovationskraft und Kostendisziplin ha-
ben zu dem guten Ergebnis gefiihrt und wir erwarten, dass sich diese Entwicklung weiter fort-
setzen wird.

Die globale Finanz- und Wirtschaftskrise war fiir Finanzdienstleister der hérteste Stresstest der
Nachkriegsgeschichte. Sie hat der Branche die existenzielle Bedeutung eines verantwortungs-
vollen Risikomanagements deutlich vor Augen gefiihrt. Wir haben in diesem Szenario unter
Beweis gestellt, dass wir weltweit tiber ein funktionierendes und belastbares Risikomanagement
verfiigen und somit unsere Risiken erfolgreich managen konnen.

Krisen bringen aber immer auch Chancen mit sich. Wir haben unsere Chancen aktiv genutzt,
sind gestérkt aus der Krise gekommen und auf gutem Wege, unsere strategischen Ziele 2018 zu
erreichen. Nachdem wir 2009 durch die Umweltprimie ein ,,Privatkundenjahr* hatten, stand
2010 unter dem Zeichen des Flottengeschifts der gewerblichen Kunden. In diesem Segment
haben sich unsere Wetthewerber temporér etwas zuriickgehalten, wiahrend wir unseren Markt-
anteil deutlich ausbauen konnten. Hierbei setzen wir nicht nur auf quantitatives, sondern vor
allem qualitatives Wachstum. So foérdert die Volkswagen Leasing GmbH zum Beispiel mit dem
,Umwelt-Programm® das 6kologisch verantwortungsvolle Fuhrparkmanagement. Weitere
Erfolgsfaktoren fiir die erfreuliche Geschéftsentwicklung sind Finanzdienstleistungsprodukte,
die unseren Kunden monatlich kalkulierbare Kosten fiirihre Mobilitit erméglichen. An erster
Stelle stehen hier unsere bewiihrten All-Inclusive-Pakete. Im schwierigen Kfz-Versicherungs-
markt Deutschland konnten wir auch dank der bedarfsgerechten Biindelung von Finanzierung,
Leasing und Versicherung die Penetrationsraten weiter steigern. Diese Paketstrategie verfolgen
wir auch international und die Erfolge in vielen Lidndern bestitigen unser Vorgehen. Unsere
Direktbank konnte in ihrem 20. Geschiftsjahr ihr Einlagenvolumen weiter ausbauen. Durch
diesen Erfolg bei ihren Kunden hat sie fiir unsere Refinanzierung mittlerweile eine ganz wichtige
Bedeutung gewonnen. Wir haben ferner die Internationalisierung unseres Geschifts durch die
Griindung von Tochtergesellschaften in Russland und Siidkorea vorangetrieben und bauen die
Marktposition bestehender Gesellschaften durch gezielte Investitionen weiter aus.
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Das Geschiftsvolumen in der Kundenfinanzierung konnten wir erstmalig auf {iber 30 Mrd. €
steigern. Der Gesamtvertragsbestand liegt mit 6.144 Tsd. Vertrdgen um 1,9 % tiber dem Vorjahr,
wobei die Finanzierungs- und Leasingneuvertriage um 3,1 % gestiegen sind. Parallel zu diesen
positiven Entwicklungen verbesserte sich erfreulicherweise unsere Margensituation. Griinde
hierfiir waren vor allem gesunkene Risiko- und Refinanzierungskosten.

Es hat sich bestitigt, dass besonders in Krisensituationen eine klare Strategie von unschétz-
barem Wert ist. Unsere Strategie WIR2018, verbunden mit der Vision, bester automobiler
Finanzdienstleister der Welt zu werden, bewihrt sich. Fir jeden unserer Mérkte sind konkrete
und messbare Mafinahmen definiert, die sich zum GroBteil bereits in einem fortgeschrittenen
Stadium der Umsetzung befinden.

In Rahmen der strategischen Marktentwicklung generieren wir in unseren etablierten Mérkten
unser Wachstum durch neue Produkte. Wir werden beispielsweise in Europa zunachst in Grof3-
britannien das Flottengeschéft mit Nachdruck ausbauen. Ab 2011 bieten wir erstmalig in
Deutschland und Frankreich {iber unseren eigenen Erstversicherer eine Garantieverlingerung
an, deren Leistungsumfang der Herstellergarantie entsprechen wird. In den weltweiten Wachs-
tumsmérkten werden wir unsere Priasenz weiter ausbauen. So haben wir in Russland die Bank-
lizenz erhalten und streben in Indien eine Lizenz fiir das Finanzdienstleistungsgeschéft an.

Wie sich zum Beispiel in der Automobilindustrie die Antriebstechnologie verdndert, so wandelt
sich im Finanzdienstleistungsbereich das Kundenverhalten. Wir entwickeln deshalb unser Ge-
schiftsmodell permanent weiter und werden im engen Dialog mit den Marken des Volkswagen
Konzerns unsere Uberlegungen iiber kiinftige Formen der Mobilitit zur Marktreife bringen.
Ein Teil der Kundschaft der Zukunft wird starker als bisher eine schnelle und flexible Nutzung
des Autos erwarten, ohne es zwingend selbst besitzen zu wollen.

Unsere Strategie ist global. Die Umsetzung erfolgt jedoch durch unsere lokal titigen Mitarbei-
terinnen und Mitarbeiter, die mit ihrer Begeisterung die Erreichung unserer Ziele erfolgreich
vorantreiben. Thnen und unseren Partnern bei den Marken des Konzerns danken wir besonders
fiir ihr groBes Engagement und fiir die gute Zusammenarbeit. Wir danken ebenso unseren
Kunden, Handels- und Geschéftspartnern fiir ihr Vertrauen und freuen uns gemeinsam auf
eine weiterhin erfolgreiche Zukunft.

Thr

Frank Witter
Vorsitzender des Vorstands

Braunschweig, im Méarz 2011
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Vorstand der
Volkswagen Financial Services AG

CHRISTIANE HESSE DR. MICHAEL REINHART
Personal und Organisation Risikomanagement
FRANK FIEDLER FRANK WITTER LARS-HENNER SANTELMANN

Finanzen Vorsitzender des Vorstands Vertrieb und Marketing
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Risikomanagement

AUFGABENSCHWERPUNKTE / RISIKOMANAGEMENT-REGELKREIS

Identifikation und Strategie Methoden, Prozesse, Systeme

CORPORATE
GOVERNANCE UND
COMPLIANCE
z.B. § 25a KWG, MaRisk, KonTraG

Monitoring und aktive Steuerung Quantifizierung und Reporting

Auf dem stabilen Fundament unserer Risikotrag-
fahigkeit und eines ausgewogenen Chancen-Risiko-
Verhaltnisses fordern wir den Fahrzeugabsatz aller
Automobilmarken des Konzerns und erzielen dabei
einen nachhaltigen Geschéaftserfolg.
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Erfolgstaktor fiir sicheres

Wachstum

Der Volkswagen Konzern strebt mit seiner Strategie 2018 an die Weltspitze der
Automobilhersteller. Neben den Automobilmarken ist die Volkswagen Financial
Services AG ein fester Bestandteil in diesem starken Konzernverbund und biindelt das

weltweite Angebot an Finanzdienstleistungen.

bgeleitet aus unserer Vision, der beste automobile

Finanzdienstleister der Welt zu sein, ergibt sich fiir

uns als oberstes Gebot die Zufriedenheit unserer
Kunden. Fiir sie der .,Schliissel zur Mobilitat* zu sein, be-
dingt absolute Fokussierung auf ihre spezifischen Bediirf-
nisse. Dabei spielt es keine Rolle, ob es sich um Privat-
kunden, Gewerbetreibende, Handlerpartner oder Grof3-
kunden im Flottenbereich handelt. Sorgenfreie Mobilitéit
fir unsere Kunden erlebbar zu machen, steigert ihre
Loyalitit und fordert auf diese Weise den Fahrzeugabsatz
aller Automobilmarken des Konzerns.

Das hohe Innovationstempo auf dem Terrain der auto-
mobilen und finanziellen Mobilitit sorgt fiir einen stetigen
Wandel der Kundenbediirfnisse. Dieser Herausforderung
stellen wir uns, indem wir unser umfassendes Angebot an
leistungsstarken Produkten stetig weiterentwickeln. Dabei
profitieren wir von der Integration aller Sparten automobi-
ler Finanzdienstleistungen wie Bank, Leasing und Ver-
sicherung unter dem Dach der Volkswagen Financial
Services AG. Hierdurch kénnen wir schnell und flexibel
innovative Produktpakete schniiren, die unseren Kunden
nachhaltige Vorteile verschaffen. Auch weiterhin werden
wir diese Stirke nutzen, um auf etablierten Markten unse-
re Kunden mit bedarfsgerechten Produkten zu bedienen
und ferner unser Geschéaftsmodell auf zusétzliche Markte
auszudehnen.

In diesem weitgreifenden und .lebenden® Geschifts-
modell der Volkswagen Financial Services AG kommt dem
Risikomanagement im Sinne einer Leitplankenfunktion
traditionell eine wichtige Bedeutung zu. Die enormen
Chancen als automobiler Finanzdienstleister in einem
weltweit agierenden Automobilkonzern zu nutzen heifit
auch, aktivund bewusst Risiken einzugehen. Chancen und

Risiken sind fiir uns zwei Seiten einer Medaille! Kontrol-
lierte Risikotibernahme mit wohldosierter Risikoneigung
zur systematischen Erschliefung von Ertragspotenzialen
istunser Kerngeschaft. Aktives Risikomanagement in jeder
Geschiéftssparte der Volkswagen Financial Services AG ist
das Mittel unserer Wahl, um Uberraschungen zu vermei-
den und die Nachhaltigkeit unseres Geschéftserfolgs best-
moglich sicherzustellen.

DIE STRATEGIE WIR2018 — ANFORDERUNGEN AN DAS
RISIKOMANAGEMENT

Wir sind konsequent auf dem Weg, unsere Vision, der beste
automobile Finanzdienstleister der Welt zu werden, in
einem sehr komplexen und wettbewerbsintensiven Umfeld
umzusetzen.

UNSER MARKENLEITBILD

DER SCHLUSSEL
ZUR
MOBILITAT

a
,(UNDENFOKUss\?}
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Hierfiir ist eine klare Perspektive sowohl in Bezug auf die
mittelfristige als auch die langfristige Marschroute unab-
dingbar. Mit unserer Strategie WIR2018 richten wir den
Blick vor allem auf die kommenden Jahre. Hierbei fokus-
sieren wir uns besonders auf die Handlungsfelder Kunde,
Mitarbeiter, Profitabilitit und Volumen. Im Sinne einer
Leitplankenfunktion trigt das Risikomanagement in allen
vier Handlungsfeldern dazu bei, unseren Weg in die
Zukunftverlasslich, sicher und erfolgreich zu gestalten.

Im Handlungsfeld ,Kunde® streben wir weiterhin mit
unseren iiberzeugenden Vertriebskonzepten an, attraktivs-
ter Absatzférderer fir die Automobilmarken des Volks-
wagen Konzerns zu sein sowie die Qualititsfithrerschaft
im Geschéft mit unseren Privatkunden und Automobil-
héndlern zu erlangen. Das Risikomanagement unterstiitzt
diese Ziele einerseits durch die Bereitstellung leistungsfi-
higer Methoden, Prozesse und Werkzeuge, wie z. B. unsere
Rating- und Scoringverfahren, andererseits durch die lau-
fende Analyse und Berichterstattung tiber unsere aktuelle
Chancen- und Risikosituation. Bei gegebenem Anlass wer-
den aktive Steuerungsimpulse gesetzt, um das Chancen-
Risiko-Verhaltnis im Sinne unserer Geschiéfts- und Risiko-
strategie positiv zu beeinflussen. Diese aktive Steuerung
erfolgt in Abstimmung mit den Automobilmarken des
Volkswagen Konzerns, so dass durch die Kooperation aller
Partner des Volkswagen Konzerns ein maximaler Nutzen
fiir unsere Kunden entsteht.

Hierzu ist ein umsetzungsstarkes Spitzenteam an Mit-
arbeitern erforderlich — unsere strategische Zielsetzung
im Handlungsfeld ,,Mitarbeiter“. Als Toparbeitgeber for-
dern und fordern wir unsere Mitarbeiter, zeigen Wert-
schitzung fiir ihre Leistung und beteiligen sie leistungsori-
entiert am Unternehmenserfolg. Gerade fiir Spezialisten
im Risikomanagement bieten wir aufgrund unserer
Innovationskraft und Internationalitit ein interessantes
und herausforderndes Umfeld. Aktiven Know-how-Trans-
fer im Rahmen internationaler Ausbildungs- und Aus-
tauschprogramme nutzen wir zum Vorteil unserer Mit-
arbeiter und fordern hierdurch auch die weltweite
Implementierung und Weiterentwicklung unserer hohen
Qualitdtsstandards im Risikomanagement.

Im Handlungsfeld .Profitabilitit* legen wir unsere
quantitativen Ziele z. B. in Bezug auf Return on Equity und
Cost Income Ratio fest. Es gilt, unsere Ergebnispotenziale
bestméglich zu nutzen, wobei hier dem Risikomanage-
ment im Sinne einer transparenten Steuerung samtlicher
Risikoarten traditionell eine besondere Bedeutung zu-
kommt. Mogliche Ergebnisbelastungen so weit wie mog-
lich zu vermeiden, heif3t Risiken aktiv zu steuern. Auch die
Optimierung unserer Refinanzierungsstruktur und -kos-
ten ist ein wichtiger Erfolgsfaktor fiir unsere Profitabilitét.
Mit der laufenden Kontrolle der Limiteinhaltung fir
Marktrisiken wird das Risikomanagement auch hier

seiner Rolle als Leitplankenfunktion gerecht. Nicht zuletzt
wird die Umsetzung unserer Profitabilititsziele durch eine
Reihe von Mafinahmen zur weiteren Verbesserung unserer
Prozesse und Kosteneffizienz flankiert.

Unsere Wachstumsstrategie spiegelt sich im Hand-
lungsfeld .,Volumen*® wider. Mit bedarfsgerechten Produk-
ten wollen wir sowohl unseren Marktanteil in etablierten
Mirkten weiter ausbauen als auch neue Markte erobern.
Beispielsweise bietet das Gebrauchtwagengeschéft natio-
nal wie international noch enorme Wachstumspotenziale.
Die Rolle des Risikomanagements besteht in diesem
Handlungsfeld insbesondere darin, dieses Wachstum im
Sinne der bewussten und kontrollierten Risikoiibernahme
sicher und nachhaltig zu gestalten. Dies bedeutet beispiels-
weise, dass vor Aufnahme der Geschiftstitigkeit in neuen
Miérkten oder mit neuen Produkten stets alle notwendigen
Voraussetzungen hinsichtlich der Personalausstattung,
stabiler Prozesse und Systeme sowie geeigneter Verfahren
zur Risikosteuerung im Ankauf und laufenden Portfolio-
management erfiillt sein miissen.

UM WELCHE ARTEN VON RISIKEN GEHT ES
SCHWERPUNKTMASSIG?

Unsere Geschifts- und Risikostrategie definiert explizit, in
welchen Geschiftsfeldern wir aktiv sind, benennt klar das
Spektrum der damit verbundenen Risiken und legt fiir jede
Risikoart unsere Risikoneigung fest. Wir unterscheiden
hierbei im Wesentlichen zwischen den folgenden Risiko-
arten:

= Kreditrisiken bezeichnen die Moglichkeit im Kredit-
und Leasinggeschift, dass Kunden ihrer Zahlungs-
verpflichtung nicht nachkommen kénnen. Kreditrisiken
einzugehen, ist sozusagen unser ,Brot-und-Butter-
Geschéft® als Finanzdienstleister. Auf Basis unserer
langjdhrigen Erfahrungen und wirksamer Steuerungs-
instrumente, wie z. B. ausgereifter Rating- und Scoring-
verfahren, sind diese Risiken fiir uns transparent und
beherrschbar. Uber eine breite Streuung auf eine sehr
hohe Anzahl von Kunden profitieren wir national wie in-
ternational von deutlichen Diversifikationseffekten. Die
bewusste Ubernahme und Steuerung von Kreditrisiken
trigt einen wesentlichen Teil zu unserem Geschéfts-
erfolg bei.

Gleiches gilt fiir Restwertrisiken, die untrennbar mit den
Chancen im Leasinggeschift verbunden sind. Sie be-
zeichnen die Moglichkeit, dass der erzielbare Gebraucht-
wagenwert fiir ein Leasingfahrzeug nach Vertragsablauf
geringer sein konnte, als bei Vertragsabschluss prognos-
tiziert wurde. Restwertrisiken effektiv steuern zu kon-
nen, setzt ausgereifte Verfahren zur Prognose adaquater
Restwerte voraus. Als Teil des Volkswagen Konzerns
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nutzen wir hier unseren Know-how-Vorteil, insbe-
sondere beziiglich der Modellpolitik und technischen
Innovationen fiir alle Automobilmarken des Konzerns.
Es ist fiir uns ein Grundprinzip, dass wir ausschlief3lich
realistische Restwerte ansetzen, die wir iibernehmen.
Aufgrund der breiten Palette an Fahrzeugklassen der
Marken des Volkswagen Konzerns profitieren wir auch
bezogen auf das Restwertrisiko von dem Effekt der
Risikodiversifikation, was sich gerade in der Krise, ne-
ben guter Vermarktungskanéle fiir Gebrauchtwagen, als
ein sehr wichtiger Faktor erwiesen hat. Ausgereifte
Instrumente zur laufenden Steuerung unseres Leasing-
portfolios geméf dem jeweils aktuellen Chancen- Risiko-
Verhiiltnis sowie eine breite Palette an Vermarktungs-
kanailen fiir unsere Leasingriicklaufer komplettieren un-
sere Toolbox zur effektiven Steuerung der Restwert-
risiken.

= Versicherungstechnische Risiken iibernehmen wir in ge-
ringem Umfang im Riickversicherungsgeschift unserer
Volkswagen Versicherung AG in den Sparten Kraftfahrt-,
Restschuld- und Gewerbeversicherung. Der wesentliche
Teil dieser Risiken wird im Wege der Retrozession an
Riickversicherungspartner auflerhalb des Volkswagen
Konzerns weitergereicht. Zum Schutz des verbleibenden
Selbstbehalts der Volkswagen Versicherung AG schlie-
Ben wir zusitzlich Absicherungen fiir Grofischadens-
ereignisse ab. Da mafigeschneiderte Versicherungspro-
dukte einen wichtigen Bestandteil unseres Produkt-
portfolios darstellen, haben wir uns nach sorgfiltiger
Analyse dazu entschlossen, unseren Kunden ab dem Jahr
2011 in ausgewihlten Landern auch als Erstversicherer
im Bereich der Garantieverlingerung zur Verfiigung zu
stehen.

= Marktrisiken, wie zum Beispiel Zins-, Wechselkurs- oder
Liquiditatsrisiken, entstehen im Rahmen der Refinan-
zierung unseres Aktivgeschifts auf den Geld- und
Kapitalmérkten. Mithilfe ausgereifter Werkzeuge zur
Messung und Begrenzung dieser Risiken sind wir in der
Lage, diese im Sinne einer kontrollierten Risiko-
iibernahme oder -vermeidung effektiv zu steuern. Der
Tatsache, dass die Ubernahme von Marktrisiken nicht
im Fokus unseres Kerngeschifts steht, tragen wir mit
einer konservativen Risikoneigung und entsprechenden
Limitierung dieser Risikoart konsequent Rechnung.

= Operationelle Risiken, wie zum Beispiel Ausfall von

IT-Systemen, menschliches Versagen oder Natur-
katastrophen, sind unabhingig von der Branche in je-
dem Unternehmen vorhanden. Im Unterschied zu den
vorgenannten Risikoarten gilt es grundsitzlich, opera-

tionelle Risiken so weit wie moglich zu vermeiden, denn

sie bergen - im Unterschied zu den vorgenannten
Risikoarten — keinerlei Chancenpotenzial. Auch hier
haben wir leistungsstarke Methoden, Prozesse und
Systeme im Einsatz, welche fiir die notwendige
Transparenz sorgen und die Ableitung zielgerichteter
Mafinahmen zur Minimierung operationeller Risiken

ermoglichen.

Ein wichtiges Grundprinzip im Chancen- und Risiko-
management der Volkswagen Financial Services AG ist,
dass erwartete Belastungen aus der aktuellen Risikositua-
tion in Ubereinstimmung mit den Rechnungslegungs-
standards und aufsichtsrechtlichen Vorgaben stets mit aus-
reichender Risikovorsorge abgesichert werden. Dariiber
hinaus triagt unser Konzept der Risikotragfihigkeit dazu
bei, dass unsere Risikoneigung auch in Bezug auf unerwar-
tete Ereignisse in einem ausgewogenen Verhéltnis zu unse-
rer Risikodeckungsmasse — etwa in Form unseres Eigen-
kapitals — steht. In diesem Zusammenhang fithren wir fir
alle wesentlichen Risikoarten erginzend regelméafige
Stresstests durch, um auch die Auswirkungen extremer
Marktsituationen auf unsere Risikotragfihigkeit abschat-
zen zu konnen und die notwendige Risikodeckung sicher-
zustellen.

Vor dem Hintergrund unserer hohen Qualitatsstan-
dards sowie der aufsichtsrechtlichen Anforderungen ent-
wickeln wir unsere Methoden, Systeme und Prozesse stetig
weiter. Der Herausforderung einer transparenten grup-
penweiten Steuerung aller Geschéftsaktivititen der
Volkswagen Financial Services AG in mehr als 20 Landern
stellen wir uns mit hochster Prioritiat. In Bezug auf das
Risikomanagement gilt es beispielsweise, die Trenn-
schirfe unserer weltweit eingesetzten Bonititsanalyse-
verfahren laufend zu tiberpriifen sowie durch iibergreifen-
de Stresstests die Auswirkungen hypothetischer Krisen-
szenarien regelméfig zu quantifizieren. Dartiber hinaus
richten wir unser besonderes Augenmerk auf den Schutz
unserer weltweit im Einsatz befindlichen IT-Systeme und
Datenbestinde. Im Sinne einer Leitplankenfunktion gilt
es, alle operationellen Risiken zu vermeiden, welche die
Verfiigbarkeit, Integritit und Sicherheit unserer System-
welt gefihrden kénnten.

Unsere Geschifts- und Risikostrategie spiegelt damit in
vielfdltiger Weise unseren Ansatz eines systematischen
und aktiven Risikomanagements wider. Risiken werden
ausschlieBlich im Rahmen unseres Kerngeschifts als auto-
mobiler Finanzdienstleister bewusst und kontrolliert ein-
gegangen, aktiv gesteuert und angemessen limitiert bzw.
abgesichert. Auf dem stabilen Fundament unserer Risiko-
tragfdhigkeit und eines ausgewogenen Chancen-Risiko-
Verhéltnisses fordern wir den Fahrzeugabsatz aller Auto-
mobilmarken des Konzerns und erzielen dabei einen
nachhaltigen Geschiftserfolg.
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Risikomanagement
in Zeiten der globalen Finanz-
und Wirtschaftskrise

Dr. Michael Reinhart ist Mitglied des Vorstands der Volkswagen Financial Services AG

und verantwortlich fiir den Bereich Risikomanagement. Im Gesprach mit Wolf R. Ussler,

Freier Wirtschaftsjournalist, erlautert er, wie er die Finanz- und Wirtschaftskrise erlebt
hat, wie der Konzern mit seinem Risikomanagementansatz erfolgreich durch diese
besonders turbulenten Zeiten kommen konnte und wohin sich das Risikomanagement

entwickeln wird.

Wie waren fiir Sie als Risikomanager die letzten beiden Jahre

der globalen Finanz- und Wirtschaftskrise?

DR. MICHAEL REINHART: Die Zeit war nicht nur fir mich,
sondern fiir alle Beteiligten im Risikomanagement mit ex-
trem hoher Anspannung verbunden. Mit dem Platzen der
Immobilienblase in den USA wurde eine gigantische
Abwertungsspirale fir Vermogenswerte in Gang gesetzt,
die zu einer extremen Verunsicherung auf den globalen
Finanzmarkten fithrte. Selbst das Klima unter den interna-
tionalen GroBbanken war spétestens nach dem Untergang
der Lehman-Bank von groflem Misstrauen geprigt, und
wichtige Refinanzierungsquellen waren plotzlich nicht
mehr bzw. nur zu sehr hohen ,,Angstpreisen® verfiighar.
Daswarin der Tat eine vollig neue Erfahrung.

Fiir uns galt es, unsere Kredit- und Leasingportfolios
weltweit sowohl im Ankauf als auch im Bestand aktiv und
eng zu steuern und — wann immer nétig — mit konkreten
MafBnahmen sofort einzugreifen, um drohende Verluste
abzuwenden.

Heute kann ich sagen, dass wir diese harte Bewéih-
rungsprobe erfolgreich bestanden haben. Es hat sich ge-
zeigt, dass die von uns etablierten Methoden, Prozesse und
Systeme greifen und unsere ,Mannschaft® zu auflerge-
wohnlichen Leistungen fiahig ist, wenn es die Situation
erfordert. Auch bei unseren Kunden und Investoren hat
sich schnell herumgesprochen: Bei der Volkswagen Bank
GmbH ist das Geld in sicheren Handen. Gerade im kriti-
schen Jahr 2009 ist unser Einlagenvolumen um mehr als
40 % gegeniiber dem Vorjahr gestiegen — ein wichtiger Ver-
trauensbeweis.

Was hat sich fiir uns daraus ergeben? Der Wert und die
Bedeutung von Risikomanagement waren plotzlich ,in
aller Munde®. Es wurde deutlich, dass diese Funktion fiir
alle Unternehmen ein wesentlicher Erfolgsfaktor ist und
nur kontrollierte Risikoiibernahme auf einem soliden Fun-
dament der Risikotragfihigkeit nachhaltig zum Erfolg
fithrt. Dass wir in dieser Zeit auch zahlreiche Verbes-
serungsmoglichkeiten ausfindig machen und die Prozesse
weiterentwickeln konnten, versteht sich von selbst.

Wie konnen Sie erkldren, dass die Volkswagen Financial Services
AG von der Krise weit weniger betroffen war als andere Finanz-
dienstleister?

DR. MICHAEL REINHART: Darauf eine klare Antwort: Weil
wir ein funktionierendes Geschiftsmodell haben. Wir
fokussieren unsere Aktivititen auf unser Kerngeschéft
als automobiler Finanzdienstleister des Volkswagen Kon-
zerns, und hier profitieren wir von unserer langjahrigen
Erfahrung und hohen Professionalitit. Abenteuer mit
Anlagen in riskanten Wertpapieren oder Derivaten waren
und sind fiir uns undenkbar. Unsere Treasury-Aktivitdten
fokussieren auf die Refinanzierung unseres Aktivge-
schéfts, ein aktiver Eigenhandel im Sinne des klassischen
Investmentbankings findet nicht statt. Entsprechend eng
sind auch unsere Marktpreisrisiken limitiert und damit in
Summe vergleichsweise tiberschaubar.

Natiirlich spielt auch das Vertrauen der Kunden und
Investoren in den Volkswagen Konzern eine wichtige Rolle.
Die Stiarke, Produktqualitit und Innovationskraft auf der
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Automobilseite werden zu Recht auch auf den Bereich der
Volkswagen Finanzdienstleistungen iibertragen. Als grof-
ter europdischer Captive-Finanzdienstleister profitieren
wir dariiber hinaus von einer erheblichen Risiko-
diversifikation, etwa aufgrund unserer sehr breiten
Kundenbasis im Endkundengeschéft oder unserer Prasenz
intiber 20 internationalen Mérkten.

Nicht ohne Stolz méchte ich darauf hinweisen, dass si-
cherlich auch das Know-how, die Wachsamkeit und das
groffe Engagement unserer nationalen und internationa-
len Risikomanager geholfen haben, die Krise so erfolg-
reich zu bewiltigen.

Welches waren die groBen Herausforderungen fiir die Volkswagen
Financial Services AG als automobiler Finanzdienstleister?

DR. MICHAEL REINHART: Mit der Krise der globalen
Finanzmairkte hat sich unser gesamtes wirtschaftliches
Umfeld radikal verdndert. Dies geschah in einer Zeit, in der
sich die etablierten Automobilmérkte ohnehin durch zu-
nehmende Marktséittigung in einer schwierigen Situation
befanden. Der Konsolidierungsdruck in der gesamten
Branche zeigte sich iiberall — bei den Automobilher-
stellern, in der Zulieferindustrie und vor allem bei den
Héndlern.

Besonders die Héndler wurden fiir uns teilweise zu
.Sorgenkindern®. Riicklaufiger Absatz, Verfall der Umsatz-
renditen und Erosion der Eigenkapitalbasis durch operati-
ve Verluste fiihrten im Verlauf der Krise zu einer deutlichen
Schwichung vieler Handelsbetriebe. Auf dem Hohepunkt
der Finanzmarktkrise kamen existenzbedrohende Liquidi-
titsengpésse hinzu. Selbst starke Héndlerpartner waren
hiervor nicht sicher, denn viele Geschéftshanken zogen
sich aufgrund eigener Probleme plétzlich und zum Teil
kompromisslos aus dem Kreditgeschédft mit dem Auto-
mobilhandel zurtick.

Die staatliche Umweltpramie half in dieser Phase, den
Neuwagenabsatz insbesondere im Segment der ver-
brauchsarmen Fahrzeuge wieder zu steigern. In der Folge
gerieten jedoch die Gebrauchtwagenpreise und damit die
Restwerte im Leasinggeschéft unter erheblichen Druck.
Entsprechende Drohverluste belasteten wiederum die
Bilanzen der Handlerpartner.

Gezielte Hilfestellung war also an vielen Stellen erfor-
derlich!

Wie sind Sie mit dieser schwierigen Situation konkret

umgegangen?

DR. MICHAEL REINHART: Die zum Teil kritische Situation
im Automobilhandel sollte fiir uns selbst nicht zur Falle
werden, insofern mussten wir schnell, effektiv und umset-
zungsstark agieren. Gliicklicherweise half, wie bereits
erwéihnt, die staatliche Umweltpramie 2009, die im Privat-
kundengeschift zu einer Sonderkonjunktur fithrte. So
kamen viele Handler ,mit einem blauen Auge“ davon, und
wir konnten uns gezielt den schwierigen Fallen widmen.

Worin bestand unsere Hilfe? Zunéchst hatten wir uns
ganz bewusst auf den ., Zwilling” des Risikomanagements —
das Chancenmanagement — konzentriert. Mit Héandler-
partnern, die aufgrund der Liquidititsklemme Existenz-
schwierigkeiten zu befiirchten hatten, haben wir uns zu-
sammengesetzt, konkrete Moglichkeiten zur Starkung des
Geschéftsmodells analysiert und entsprechende Mafnah-
men eingeleitet. Drohende Illiquiditéit galt es zu verhin-
dern, wenn die Zukunftsaussichten grundsétzlich positiv
beurteilt werden konnten. Auf der Basis tragfihiger
Restrukturierungskonzepte konnten wir so in vielen Fillen
einen wichtigen Beitrag leisten, um die Zukunft vieler
Handelspartner zu sichern. Der Achillesferse des Handels,
dem Restwertrisiko, waren wir schon seit 2008 ,,zu Leibe®
geriickt. Angesichts der Entwicklung der Restwerte hatten
wir zur Stiitzung des Handels gemeinsam mit den Marken
zielgerichtete, wegweisende Restwertabsicherungs- und
nachfolgend auch Restwertstiitzungsprogramme fiir aus-
gewihlte Fahrzeugmodelle entwickelt. Ich glaube, dass
dieses Vorgehen uns alle zusammengeschweifit hat und ge-
rade in dieser Phase deutlich wurde, dass wir als Captive
auch in schwierigen Zeiten fiir den Automobilhandel ein
verlédsslicher Partner sind.

Dennoch — bei nachhaltig negativen Erfolgsaussichten
konnten auch wir nicht verhindern, dass es in Einzelfillen
zu Insolvenzen kam.

Welche Reaktionen auf die Krise gab es seitens der
Aufsichtsbehérden?

DR. MICHAEL REINHART: Man muss sich vor Augen halten,
dass angesichts des Ausmafies der Krise bei den nationalen
und internationalen Bankenaufsichtsorganen Alarm-
stimmung herrschte: Sorge bereitete die Tatsache, dass
durch die vorhandenen Regelwerke und die Aufsichts-
praxis der Beinahe-Crash des Bankensystems nichtverhin-
dert werden konnte. Schon im September 2009 hatten da-
raufhin die 20 wichtigsten Industrienationen auf ihrem
Gipfel in Pittsburgh beschlossen, Schritte gegen eine un-
kontrollierte Ausweitung von risikobehafteten Finanz-
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,Als Risikomanager in der Volkswagen Financial Services AG

wollen wir auch zukiinftig sicherstellen, dass wir unsere Chancen
auf sicheren Pfaden und mit verantwortungsvoller Risikoneigung
in nachhaltige Geschéftserfolge umwandeln.”

geschiften zu unternehmen, um damit die Krisenanfallig-
keit des Finanzsektors zu mindern.

Die von der Bankenaufsicht in diesem Zusammenhang
durchgefiihrten Stresstests haben in einigen Fillen drin-
genden Handlungsbedarf ergeben. Heute wissen wir, in
welcher Hinsicht die Rahmenbedingungen fiir Finanz-
dienstleister verschérft werden. Vereinfacht lassen sich in
diesem Zusammenhang die Kategorien Bankenabgaben,
Verscharfung von qualitativen Anforderungen und Erho-
hung der Eigenkapitalanforderungen unterscheiden.

Fiir Risikomanager ist besonders wichtig, dass mit der
Neufassung der sogenannten .,Mindestanforderungen an
das Risikomanagement® (MaRisk) im August 2009 sowie
der erneuten Novellierung im Dezember 2010 viele quali-
tative Anforderungen der Bankenaufsicht noch mal deut-
lich ergédnzt und konkretisiert wurden. Das spiiren wir
auch, und es gilt, mit voller Kraft weiter an der Umsetzung
zu arbeiten!

Welchen Einfluss haben die wesentlichen Anderungen in den

MaRisk auf die Volkswagen Financial Services AG?

DR. MICHAEL REINHART: Zundchst kann ich feststellen,
dass sich die in der Volkswagen Financial Services AG
schon lange vor der Krise etablierten Verfahren grundsétz-
lich sehr gut bewdhrt haben. Insofern verfiigen wir bereits
iiber eine solide Grundlage, um unsere Qualititsstandards
stetig weiterzuentwickeln. Wir sind davon iiberzeugt, dass
effektives Risikomanagement unverzichtbar ist, um nach-
haltig erfolgreich zu sein. Aufsichtsrechtliche Regelungen
sind in diesem Sinne eine ., strenge Nebenbedingung®, de-
ren Einhaltung zweifellos unser hochstes Augenmerk gilt.

Inhaltlich wurden die MaRisk im August 2009 sowie
erneut im Dezember 2010 um einige Themen erweitert
und an vielen Stellen konkretisiert. Beispiele hierfiir sind
deutlich erweiterte Vorgaben fiir die Durchfithrung von
Stresstests sowie zur Steuerung des Liquiditéitsrisikos.
Dariiber hinaus wurden konkrete Anforderungen zur
Identifikation und laufenden Uberwachung von Risiko-
konzentrationen in allen wesentlichen Risikoarten in die
MaRisk aufgenommen.

Fiir uns als weltweit tiatiger Finanzdienstleister sind die
grofiten Herausforderungen jedoch die wesentlich deut-
licher formulierten Anforderungen hinsichtlich der grup-
penweiten Steuerung. Es gilt, fiir simtliche Gesellschaften
innerhalb einer Finanzholding-Gruppe auf Basis einer
Wesentlichkeitsbetrachtung die Durchgingigkeit aller
Methoden, Prozesse und Systeme zu gewihrleisten. Fiir
uns bedeutet dies, dass wir zukiinftig gerade im Risiko-
management und im IT-Bereich noch stiarker aus der
Zentrale heraus im Sinne unserer Leitplankenfunktion
agieren miissen. In diesem Aspekt sind wir auf gutem
Wege, jedoch auch noch nicht am Ziel.

Wie werden die nachsten Jahre aus Sicht des
Risikomanagements?

DR. MICHAEL REINHART: Es bleibtin jedem Fall spannend!
Unser Geschiftsmodell als weltweit titiger automobiler
Finanzdienstleister des Volkswagen Konzerns bietet noch
jede Menge Chancen, sowohl in den etablierten als auch in
den Wachstumsmaérkten. Mit unserer Strategie WIR2018
haben wir unsere Marschroute fiir die ndchsten Jahre klar
definiert und richten unsere konkreten nichsten Schritte
daran aus. Abgeleitet aus unserer Vision, weltweit bester
automobiler Finanzdienstleister zu sein, sind diese natiir-
lich duBerst anspruchsvoll und ambitioniert. Dies wirkt ex-
trem motivierend auf die gesamte Mannschaft. Als Risiko-
manager in der Volkswagen Financial Services AG wollen
wir auch zukiinftig sicherstellen, dass wir unsere Chancen
auf sicheren Pfaden und mit verantwortungsvoller Risiko-
neigung in nachhaltige Geschéftserfolge umwandeln.

Gerade weil die Volatilitat auf den weltweiten Mérkten
sowie die regulatorischen Anforderungen absehbar weiter
steigen, werden wir unseren Weg konsequent weitergehen.
Damit ist umrissen, was uns als Risikomanager der Volks-
wagen Financial Services AG begeistert. Risikomanage-
ment ist ein inhaltlich sehr anspruchsvolles und kostbares
Know-how. Risikomanager miissen stets wachsam sein,
vorausschauend denken und im Fall der Fille schnell
und konsequent agieren — das ist und wird gewiss nie
langweilig!
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Risikomanagement
in der Praxis

RISIKOSTRUKTUR UND ANTEIL DES RETAILGESCHAFTS

Restwertrisiken

Marktrisiken
Operationelle Risiken

o Versicherungstechnische Risiken

Kreditrisiken

Retail

’ Corporate

Im Bereich der Kreditrisiken macht das Segment
~Retail” unseres Kerngeschafts tiiber 75 % des
gesamten Kredit- und Leasingvolumens der Volks-
wagen Financial Services AG aus und hat sich auf-
grund seiner hohen Qualitat und breiten Streuung
auf eine Vielzahl von Kunden selbst im Laufe der
Krise als ,,Fels in der Brandung® erwiesen.
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Management von Kreditrisiken

Im Rahmen unseres Geschaftsmodells sind Kreditrisiken die wesentliche Risikoart,

deren bewusste Ubernahme und kontrollierte Steuerung eine maRgebliche Rolle fir
unseren Geschaftserfolg spielen. Obwohl unser Portfolio als automobiler Finanzdienst-
leister eine naturliche Branchenkonzentration aufweist, konnen wir insbesondere in
Bezug auf Kreditrisiken im sogenannten Retail- bzw. Privatkundengeschaft von erheb-
lichen risikosenkenden Diversifikationseffekten profitieren.

ufgrund unserer Priasenz in tiber 20 Landern nut-

zen wir natiirlich auch die positiven Effekte der geo-

grafischen bzw. internationalen Diversifikation. So
konnten wir beispielsweise im zuriickliegenden Jahr den
schwicheren Gesamtmarkt in Deutschland nach Auslauf
der Umweltpramie mit einer sehr positiven Geschéfts-
entwicklung auf internationalen Mairkten wie etwa
Brasilien tiberkompensieren. Dieses Grundprinzip des
Risikomanagements, das Chancen-Risiko-Verhéltnis durch
eine moglichst gute Diversifikation zu optimieren, gilt
ebenso fiir die Passivseite unserer Bilanz. So nutzen wir fiir
die Refinanzierung unseres Aktivgeschifts sowohl national
als auch international eine breite Palette moglicher
Quellen, die sich grob in die drei Kategorien Kunden-
einlagen, ABS-Programme sowie Geld- und Kapitalmarkt-
emissionen gliedern lassen.

AKTIVES MANAGEMENT DER KREDIT- UND LEASING-
PORTFOLIOS

Ebenso konsequent wie das Prinzip der Diversifikation
wird im Risikomanagement der Volkswagen Financial
Services AG dem Grundsatz gefolgt, simtliche Engage-
ments mit unseren Privat-, Firmen- und Grokunden tiiber
den gesamten Zyklus hinweg, d.h. vom Ankauf bis zum
Vertragsende, aktiv zu begleiten.

Im Sinne einer verantwortlichen Kreditvergabe ist der
Neuwagenfinanzierung stets eine sorgfiltige Bonitits-
analyse vorgeschaltet. Im Bereich des Privatkunden-
geschifts setzen wir hierzu erprobte Scorecards in Ver-
bindung mit spezifischen Ankaufsregeln ein, in die
unser umfassendes Know-how aus vielen Jahren in unse-
rem Kerngeschift eingeflossen ist. Gleiches gilt fiir unser
Ratingverfahren, mit dessen Hilfe wir im Individual-
kreditgeschift, wie etwa der Handlerfinanzierung Deutsch-
land, die finanzielle Situation unserer Kunden sorgfaltig
bewerten. Das Ratingergebnis bildet wiederum die Grund-
lage fiir die risikoadjustierte Preisgestaltung unserer um-
fassenden Produktpalette in diesem Bereich unseres
Kerngeschifts.

Aktives Risikomanagement findet natiirlich gleichfalls
in der laufenden Engagementbetreuung statt. Abgesehen
von der periodischen Aktualisierung der Bonititsein-
schitzung fiir unsere Kreditnehmer wertet unser wegwei-
sendes Risikofrithwarnsystem laufend eine Reihe aktueller
Informationen hinsichtlich relevanter Entwicklungen auf
Kundenseite aus. Hierdurch konnen wir moégliche negative
Trends sowohl auf Portfolioebene als auch auf Ebene des
einzelnen Kunden frithzeitig erkennen und effektiv gegen-
steuern. Im Verlauf der Finanz- und Wirtschaftskrise hat
sich unser Risikofrithwarnsystem besonders bewéhrt und
wurde zudem auch weiter verfeinert.
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DAS HANDLERGESCHAFT IN DER BEWAHRUNGSPROBE
Insbesondere im deutschen Héndlernetz stellten die
schwierigen wirtschaftlichen Rahmenbedingungen wih-
rend der Krise eine erhebliche Herausforderung dar. Ein
schwacher Gebrauchtwagenmarkt — vor allem nach der
staatlichen Umweltpramie — fiihrte zu niedrigen Erl6sen
bei der Vermarktung von Fahrzeugriicklaufern und in der
Folge bei einigen Handelsbetrieben auch zu einer kriti-
schen finanziellen Situation in Bezug auf Eigenkapital und
Liquiditat. Vielfach wurde diese labile Situation durch den
oftmals spontanen und kompromisslosen Riickzug von
Fremdbanken aus der Finanzierung des Automobilhandels
noch verschérft.

Auf Basis unserer langjihrigen Erfahrungen und
Verbundenheit mit unseren Partnern in der Handels-
organisation hat die Volkswagen Financial Services AG
auch in dieser kritischen Situation zu ihrer Verantwortung
als automobiler Finanzdienstleister des Volkswagen
Konzerns gestanden. Durch aktives Risikomanagement,
wie z. B. leistungsstarke Programme zur Restwertstiitzung
und -absicherung, konnte im Schulterschluss mit den
Marken die Handelsorganisation schnell, wirksam und
kundenfokussiert unterstiitzt werden. Viele Unternehmer
im Automobilhandel nahmen dariiber hinaus die Krise
auch zum Anlass fiir eine grundlegende Standortbestim-
mung sowie ggf. auch Adjustierung ihrer Geschifts-
prozesse nach Gesichtspunkten der Rentabilitit und
Kosteneffizienz. Die Volkswagen Financial Services AG hat
in dieser Phase als verlasslicher Partner des Handels eine
Reihe Erfolg versprechender Sanierungs- und Restruk-
turierungskonzepte bis hin zu tragfihigen Investoren-
losungen aktiv begleitet. Gemafl unserer Geschifts- und
Risikostrategie wurden auf Basis unseres tiefen Einblicks
in die Handelsorganisation absehbare Belastungen stets
unmittelbar und in addquatem Umfang mit Risikovorsorge
abgesichert.

RISIKOMANAGEMENT ALS STRATEGISCHER ERFOLGSFAKTOR

Ein erfolgreiches Geschiftsmodell, eine wohldefinierte
Geschifts- und Risikostrategie, ein klarer Weg nach vorn
gemafl unserer Strategie WIR2018 sowie ein aktives
Risikomanagement in allen Markt- und Zentralbereichen
sind unser Rezept, um unsere Vision, bester automobiler
Finanzdienstleister zu sein, konsequent in die Tat umzu-

setzen.
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-

BODO STEINIGER, Leiter Zentrales Risikomanagement

Unser praxistauglicher Ansatz der Risiko-
steuerung hat uns gut durch die schweren
Zeiten der Finanz- und Wirtschaftskrise
gefiihrt. Wahrend sich andere Mitanbieter
teilweise aus dem Geschaft verabschiedet
hatten, waren wir mit unseren Methoden
und Prozessen des Risikomanagements
auch in der Krise somit gut aufgestellt, den
Auftrag der Volkswagen Financial Services
AG zur Absatzférderung der Marken des
Volkswagen Konzerns zu erfiillen. Welt-
weit gewahrleisten wir dies, indem wir im

operativen Risikomanagement internatio-

nal eng verzahnt arbeiten. Dies tun wir, in-
dem wir auf der einen Seite gruppenweite
Standards vorgeben und uns auf der ande-
ren Seite regelmaRig individuell mit den
lokalen Risikomanagern in den Regionen

abstimmen.

Gemeinsam mit allen Filialen und Tochter-
gesellschaften schaffen wir Risikotrans-
parenz und leiten auf dieser Grundlage die
erforderlichen MaRBnahmen ab. Diese wer-
den in der Umsetzung von uns begleitet
und eng iberwacht. Auch der laufende

Austausch von Best Practices zwischen
den Gesellschaften gehort zu unserem
Verstandnis eines praxistauglichen Risiko-
managements. Daflir haben wir hier in
der Zentrale in Braunschweig im Risiko-
management spezielle Einheiten etabliert,
die die Abstimmung mit den Konzern-
gesellschaften in allen Regionen koordi-
nieren und so die enge Verzahnung nach-
haltig sicherstellen. Dabei gilt fiir uns der
Grundsatz, das Umsetzen von konsisten-
ten Standards weiter voranzutreiben und

gleichzeitig zu unterstitzen.
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Kapitalmarkt-
aktivititen

UNSERE REFINANZIERUNGSQUELLEN ZUM 31. DEZEMBER 2010

Sonstige Fazilitaten 7% 11% Eigenkapital

Inter-Company-Refinanzierung 6 %
Banklinien 11%

Commercial Papers 5% ' 31% Kundeneinlagen

Anleihen 22% '

7 % Asset-Backed Securities

B Kapitalmarkt-/Einlagen-/ ABS-Refinanzierung Vom Unternehmensrating unabhdngige Komponenten

Die Refinanzierungsstrategie der Volkswagen
Financial Services AG hat sich auch 2010 auf unver-
andert volatilen Markten als erfolgreich bewéhrt.
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Solide und strategisch

diversifiziert

Unsere diversifizierte Refinanzierungsstruktur hat sich als solide und verlasslich
erwiesen. Unsere Erfahrungen zeigen uns, dass —in Abwagung von Kosten- und Risiko-
aspekten —die zahlreichen Einflussfaktoren, die auf die Kapitalmarkte einwirken, am

erfolgreichsten durch die Nutzung eines breiten Spektrums an Refinanzierungsquellen

ausgeglichen werden kénnen.

as Spektrum unserer Refinanzierungsquellen be-

steht aus Einlagen, ABS-Emissionen und Instru-

menten des Geld- und Kapitalmarkts; unser hohes
Eigenkapital und bestéitigte Kreditlinien bei Banken ergian-
zen diesen Mix.

Um die Robustheit und Flexibilitit in dieser ausgewo-
genen Zusammensetzung der Refinanzierungsquellen zu-
sdtzlich zu stirken, streben wir den Einsatz passender
Instrumente in allen fiir unser Geschéft relevanten lokalen
Mairkten an. Insbesondere im Euroraum haben wir unsere
Refinanzierungsstrategie bereits erfolgreich umgesetzt. In
anderen Regionen héngt ihre Realisierung von dem Ent-
wicklungsstand in den jeweiligen Markten ab.

ERFOLGREICHE REFINANZIERUNGSAKTIVITATEN

Das Refinanzierungsvolumen der Volkswagen Financial
Services AG betrug zum 31. Dezember 2010 rund
65,3 Mrd. €.

Im Januar 2010 konnte die Volkswagen Financial
Services AG eine Benchmark-Schuldverschreibung iiber
1,0 Mrd. € mit einer vierjdhrigen Laufzeit im Rahmen des
bestehenden Debt Issuance-Programms platzieren. Die

Volkswagen Bank GmbH emittierte im Juni eine Anleihe
iiber 1,0 Mrd. € und konnte im September eine variabel
verzinste Anleihe iiber 500 Mio. € unter dem 10 Mrd.
€-Debt-Issuance-Programm erfolgreich platzieren.

Auch fiir Asset-Backed Securities erwies sich 2010 als
gutes Emissionsjahr: Als Auftakt konnten im Januar und
Februar VCL Master-Transaktionen platziert werden. Die
VCL Master-Transaktionen bieten der Volkswagen Leasing
GmbH ein Refinanzierungsvolumen von bis zu 1,25 Mrd. €
durch den Verkauf von Leasingforderungen und Rest-
werten. Mit der Verbriefung von Restwerten wurde erst-
malig eine neue Forderungsklasse erschlossen. Grund-
voraussetzung fiir dieses Vorgehen ist unser erfolgreiches
Restwertmanagement. Im April sorgte die Volkswagen
Bank GmbH mit der Benchmark-Verbriefungstransaktion
Driver 7, bestehend aus Forderungen aus mehr als 41 Tsd.
Autokrediten, fiir eine weitere Belebung des Euro-ABS-
Markts. Im September wurden dann auch noch deutsche
Leasingforderungen in der Verbriefungstransaktion VCL
12 erfolgreich am Markt platziert: Unter dem neuen
L,DEUTSCHER VERBRIEFUNGSSTANDARD*
emittierte die Volkswagen Leasing GmbH eine Benchmark-

Giitesiegel
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Transaktion tiber 519 Mio. € bei einer Vielzahl nationaler
und internationaler Investoren. Diese Transaktionen un-
termauern die ausgezeichnete Reputation, welche die
Volkswagen Financial Services AG und ihre Tochtergesell-
schaften bei Investoren genieBen und unterstreicht unsere
Marktfiihrerschaftim européischen Verbriefungsmarkt.

Besonders erfreulich ist das weiter stetig wachsende
Volumen der Einlagen, welches das grofie Vertrauen un-
serer Kunden in unsere Direktbank bestitigt. Seit dem
31. Dezember 2009 konnte das Einlagenvolumen um
598 Mio. € auf 20,1 Mrd. € bei stabilen Konditionen ausge-
baut werden. Gerade diese Entwicklung beweist das starke
Vertrauen unserer Kunden in den Namen Volkswagen und
in uns als den globalen Mobilititsdienstleister des Volks-
wagen Konzerns.

RATING

Als 100%-Tochtergesellschaft der Volkswagen AG ent-
spricht das Rating der Volkswagen Financial Services AG
sowohl von Moody’s Investors Service (Moody’s) als auch
von Standard &Poor’s (S&P) dem der Konzernmutter.
Moody’s bestitigte Prime-2 (kurzfristig) und A3 (langfris-
tig) mit stabilem Ausblick. Die Bewertung von S&P ist A-2
(kurzfristig) und A- mit negativem Ausblick.

Die Volkswagen Bank GmbH als 100%-Tochtergesell-
schaft der Volkswagen Financial Services AG erhéltvon bei-
den Agenturen ein separates Rating.

Von Moody’s wird sie mit Prime-1 (kurzfristig) und A2
(langfristig) mit stabilem Ausblick bewertet. Damit wird die
Volkswagen Bank GmbH um eine Ratingstufe besser als der
Volkswagen Konzern eingestuft.

Die Ratingagentur S&P hat das kurzfristige (A-2) und
das langfristige (A-) Rating der Volkswagen Bank GmbH
bestitigt und gleichzeitig den Ausblick von .,negativ® auf
stabil“ verbessert und liegt damit ebenso leicht iiber der
Bewertung des Volkswagen Konzerns.

Die Griinde fiir die Anhebung des Ausblicks liegen in
derverbesserten Gewinnerwartung fiir die Jahre 2010 und
2011, in der starken Kapitalisierung sowie dem Beitrag
des stabilen Einlagenvolumens am Refinanzierungsmix
der Volkswagen Bank GmbH. Mit dem Gesamtrating geben
die Ratingagenturen beiden Unternehmen eine gute
Grundlage zur Umsetzung ihrer Refinanzierungsstrategie
an den Geld- und Kapitalmérkten.

Von Entscheidungen zum Unternehmensrating unbe-
rithrt ist das erhebliche Refinanzierungspotenzial der
Gesellschaft in Form von Eigenkapital, Direktbankein-
lagen und ABS-Emissionen. Es macht gegenwirtig rund
50 % des gesamten Refinanzierungsvolumens der Volks-
wagen Financial Services AG aus. Auch dieser hohe Anteil
der vom Unternehmensrating unabhéingigen Refinanzie-
rungsquellen ist ein Ergebnis unserer Diversifizierungs-
strategie. Die Volkswagen Financial Services AG und ihre
Tochtergesellschaften sind fir die zukiinftigen Heraus-
forderungen in der Refinanzierung gut geriistet.
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PROSPECTUS
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&
VCL MULTI-COMPARTMENT S.A,
ing for and on behalf of its Compartment VCL 12
Gincorporated wish linited liabilis in Luscmbourg with registered manber B 1454361
EUR 500,000,000 Class A Asset Bucked Floating Rute Notes of 2010/2016
{the "Class A Notes”)

Issue Price: 100 per cent.

EUR 19,100,000 Class B Asset Backed Flo:

2 Rate Notes of 20102016
(the "Cluss B Notes")
Issue Price: 100 per cent,

Each Class A Note and each issued Class B the "Notes") entitles the
halder to demand the payment of a particular amount of interest andéor principal only, if and to the extent such
amounts have been reecived by VCL Multi-Compartment S.A.. acting for and on behalf of its Compartment
VCL 12 (the "Issuer") from Collections, from a Cash Collateral Account, from the enforcement of the Security
and from the Swap Agreemeats. The sum of the Nominal Amount of the Notes plus the overcollateralisation
amount plus the Subordinated Loan equals the present value of the Purchased Lease Receivables discounted to
the Tssue Date using the Discount Rate. Subject to the Available Distribution Amount and in accordance with
the Order of Priority, each holder of a Class A Note is entitled 1o payment of the amount of EUR 100,000 plus
interest equivalent o one month EURIBOR. plus 0.68 per cent. per anmum and each holder of a subordinated
Class B Note, respectively, to payment of the amount EUR 100000 plus interest equivalent (o one month
EURIBOR plus 1.50 per cent. per annum, calculated in each case with reference to the principal amount of ez\ch
Note remaining outstanding immediately prior to the fime of cach payment and published pursuant to Condition
12. Payments of principal and interest on cach class of Notes will be made monthly in arrcar on the 21° .my of
each calendar month in each year, or, in the event such day is not a Business Day, then payments shall be due on
the next following Business Day, unless that day falls in the next calendar month, in which case payments shall
be due on the first preceding day that is a Business Day. The first Payment Date shall be the Payment Date
falling in 21 October 2010.

The Class A Notes and the Class B Notes of the Issuer are backed by a portfolio of auto lease receivables of
TUR 546,452,075.92 (the "Purchased Lease Receivables™) sccured by certain passenger cars andior
commercial vehicles (the “Financed Objects") and certain other collateral more specifically described herein
the Financed Objects, the other collateral more specifically described herein and the proceeds thereirom, the
“Lease Collateral®)

Application has been made to the Commission de Surveillance du Secteur Financier (the "CSSF") of
Luxembourg in its capacity as competent authority (the "Competent Authority) wnder the Lusembourg law
relating to prospectuses for securities dated 10 July 2005 {/of relative aux Prospectus powr valeurs mobilieres)
for the approval of the Prospectus. Application has heen made to list the Notes on the official list of the
Luxembourg Stock Exchange und (o be admitted (o trade the Notes on the regulated market of the Luxembourg
Stock Exchange on 27 September 2010 (the "Tssue Date™). The Luxembourg Stock Exchange's regulated market
i a regulated market for the purpose of Dircetive 2004/39/TC of the Furopean Parliament and of the Council of
21 April 2004 on markets in financial insiruments amending Council Directives $5/61 LE! 3

Directive 2000/127C of the Turopean Patliament and of the Council 2nd repealing
9322/EEC. This Prospectus consitutes a prospectus for the purpose of anticle 5.3 of Diective 051G,

Fach of the Notes in the denomination of EUR 100,000 will be governed by the laws of Germany, be issued in
new global note ("NGN®) form, und will be initially represented by a temporary global bearer note {the
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VOLKSWAGEN FINANCIAL SERVICES.
AKTIENGESELLSCHAFT
Braunschweio, Federal Republe of Germany
~ Issuer andior Guaranior —
VOLKSWAGEN LEASING GMBH
Braunscivwelg, Federal Republic of Gemany
lssuer—
VOLKSWAGEN FINANCIAL SERVICES N.V.
‘Amsterdam, The Notherlands.
~ lssuer -
VOLKSWAGEN FINANCIAL SERVICES JAPAN LTD.
Tokg
— lssuer —

UR 18,000,000,00
Debt Issuance Programme (the "Programme")

Ananger

COMMERZBANK

Dealers
BAYERNLE BNP PARIBAS cm
COMMERZBANK DEUTSCHE BANK DZ BANK AG
LANDESBANK BADEN-
ING COMMERCIAL BANKING J.P. MORGAN ORTTEMBERG.
SOCIETE GENERALE.
CORPORATE & INVESTMENT  THE ROYAL BANK OF SCOTLAND UNICREDIT BANK
ANKING
Issuing Agent
CITIBANK, N.A
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UNSERE MARKTE

Markt Deutschland  Region Europa  Region Asien-Pazifik  Region Nordamerika / Region Siidamerika

Unsere Markte —

Weltweiter Ausbau der Position

Als Dachgesellschaft fur das internationale Finanzdienstleistungsgeschaft des Volks-
wagen Konzerns sind wir weltweit prasent. In Europa sind wir der groRte automobile
Finanzdienstleister. Unsere Marktaktivitaten sind in vier Regionen zusammengefasst:

Deutschland, Europa, Asien-Pazifik und Nordamerika / Sidamerika.

Markt Deutschland

ALLGEMEINE GESCHAFTSENTWICKLUNG

Im Geschiftsjahr 2010 lag das Pkw-Marktvolumen in
Deutschland aufgrund der schwierigen Rahmenbe-
dingungen 23,4 % unter dem Vorjahr. Die Volkswagen
Financial Services AG hat sich in diesem schwierigen
Umfeld gut behauptet. Die Strategie, die Verzahnung
mit den Konzernmarken fiir alle Kundensegmente und
Geschaftsbereiche weiter auszubauen, erwies sich wieder
als Erfolgsfaktor.

Im Neugeschift konnten die deutschen Gesellschaften
fiir Kundenfinanzierungen, Leasing sowie Service- und
Versicherungsleistungen insgesamt 1.111 Tsd. Vertriage
abschliefien (- 8,6 %).

ZUSAMMENARBEIT MIT DEN AUTOMOBILMARKEN

DES KONZERNS

Die enge Zusammenarbeit mit allen Automobilmarken des
Konzerns und die Fortfithrung des Angebots wegweisender
Finanzdienstleistungspakete fiir Neu- und Gebraucht-
wagen wirkte sich fiir die Volkswagen Financial Services AG
positivaus.

Durch die Weiterentwicklung der All-Inclusive-Pakete
konnte der Wachstumskurs im Privatkundengeschéft fort-
gefiihrt werden. So wurde fiir den neuen Audi Al der
VarioCredit eingefiihrt, der mit einer Flexibilisierung des
Kreditvertrags in Kombination mit innovativen Dienst-
leistungs- und Versicherungsprodukten die Markteinfiih-
rung des Audi Al erfolgreich unterstiitzt hat.

Auch 2010 war das Gebrauchtwagengeschéft von be-
sonderer Bedeutung. Der Ausbau der Gebrauchtwagen-
programme fithrte zu starken Volumenzuwichsen im

Bereich der Finanzierung und Serviceangebote sowie zu
einer deutlichen Verbesserung der Gebrauchtwagensitua-
tion bei allen Marken.

Finanzieren
Lesen
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Divect Basking.
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Mit der erfolgreichen Einfiihrung der Geschéiftskun-
denprogramme, einem besonderen Angebot in Verbin-
dung mit Dienstleistungen rund um das Fahrzeug an
Kleingewerbetreibende, wurde ein weiterer Meilenstein
gesetzt und dem Wachstumskurs im Markt Deutschland
weitere Impulse gegeben.

PRIVATKUNDENGESCHAFT

Im Privatkundengeschift war eine deutliche Kaufzuriick-
haltung bei den Kunden vorhanden. Grund dafiir war die
Umweltpramie 2009, die einige Privatkunden zu vorgezo-
genen Neuwagenkédufen bewegt hatte und nach Auslauf ein
insgesamt niedrigeres Marktvolumen verursachte.

Im Einlagengeschéft der Volkswagen Bank GmbH konn-
te das hohe Niveau des Vorjahres weiter ausgebaut werden.
Der Bestand an Kundeneinlagen betrug zum Bilanzstich-
tag 20,1 Mrd. €, ein Zuwachs von 3,1 % gegeniiber dem
31. Dezember 2009 (19,5 Mrd. €). Mit diesem Einlagenbe-
stand konnte die Volkswagen Bank GmbH ihre Markt-
fithrerschaft bei den automobilen Direktbanken weiter
ausbauen. Der Anteil dieser Einlagen am Refinanzierungs-
mix der Volkswagen Bank GmbH belduft sich auf 61,2 %
(Vorjahr: 57,0 %).

Neben der gesetzlichen Einlagensicherung ist die
Volkswagen Bank GmbH zusétzlich Mitglied in dem

Audi Geschaftskunden-Programm —
Mobilitdt mit System.

Audi fir Selbststindige - eine Ceschiftsidee mit Profil.

Laaien Sie minfach

Fisr alla h Mobilltat jetst

Ausch al: 9. Profitieren Auds Leasing
exklusiv fr alle gon, 2 it
Inspeittion und Verschleifl oder Inspektion und Vierschleil Pus. Cegenliber den Normaltarifen geniefen Sie
Preisvorteile vo bis zu 50 Prozent und haben sugleich finanzlelle Sicherheit durch feste Raten. Aulierdem

bieten wir [hnen die kostenloss Europa Tank & Servicelarte Banus an, mat der Sie Betriebakosten bargeldios.
und transparent straickeln ksnaen, Bringen S | noch Bevier in Fahet: mit d
Audi Geschaftskunden-Programm.

‘e T Durovate scowie dor Auch A1

avdi T B ,"" R
Varsprung durch Technik \ S I i/

Deutschland

Einlagensicherungsfonds des Bundesverbandes deutscher
Bankene.V.

GROSSKUNDEN

Der Geschiftsbereich Grofkunden konnte entgegen der
allgemeinen Marktentwicklung einen deutlichen Zuwachs
des Geschiftsvolumens verzeichnen. Wihrend das Ge-
schéftsjahr 2009 von einem Boom auf dem Privatkunden-
markt bestimmt wurde, hat sich diese Entwicklung im ab-
gelaufenen Geschéftsjahr zugunsten der gewerblichen Ab-
nehmer normalisiert. Wiahrend der Gesamtmarkt Grof-
kundenum 17,9 % zulegte, konnte die Volkswagen Leasing
GmbH in diesem Segment sogar einen Anstieg der Ver-
tragszugénge von 23,0 % verzeichnen.

Bei den Zugingen an Dienstleistungsvertrigen fiel die
positive Entwicklung mit rund 44,7 % im Vergleich zum
Vorjahr noch wesentlich deutlicher aus. Mittlerweile
nimmt die Volkswagen Leasing GmbH als reine Leasing-
gesellschaft den ersten Platz unter den Automobilleasing-
Gesellschaften in Europa ein. In Deutschland ist die
Gesellschaft Marktfithrer im GrofSkundengeschéft bei den
Konzernfahrzeugen mit einer Penetration von rund 60 %.

An dem Thema o6kologisches Fuhrparkmanagement
bzw. 6kologische Mobilitatskonzepte wurde im Jahr 2010
verstiarkt gearbeitet. Die Kooperation mit dem NABU (Natur-
schutzbund Deutschland e. V.) wurde ausgeweitet. Im Rah-
men des Umweltprogramms unterstiitzt die Volkswagen
Leasing GmbH die Nutzung verbrauchs- und emissi-
onsreduzierter Fahrzeuge mit einem Projektbeitrag fur das
NABU-Klimaschutzprojekt .,Renaturierung des Theiken-
meers”.

Die umfangreichen Beratungsleistungen des Bereichs
Fleet Management Services werden zunehmend in An-
spruch genommen. Dabei werden Umweltthemen immer
wichtiger und finden mehr und mehr Beriicksichtigung in
den Dienstwagenregelungen der Fuhrparks, z.B. werden
monetire Anreize fiir emissionsreduzierte Fahrzeuge ge-
wahrt.

Ein Beispiel fiir die Umsetzung der Strategie WIR2018
ist die Einfithrung des wegweisenden Produkts ., Langzeit-
miete“, welches die Liicke in der Angebotspalette als Ein-
stiegsprodukt fiir Mobilititsdienstleistungen schlief3t.

FIRMENKUNDENGESCHAFT
In Deutschland bietet die
Services AG den Firmenkunden iiber die Volkswagen

Volkswagen Financial
Bank GmbH ein breites Spektrum an Finanzierungs-,
Einlagen-und Serviceprodukten.

Aufgrund der im Vergleich zum Vorjahr geringeren
Anzahl ausgelieferter Fahrzeuge und verringerter Stand-
zeiten liegt das Volumen der Neu- und Gebraucht-
wagenfinanzierung im Firmenkundengeschift 10,9 %
unter dem Vorjahr.
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Das Auto von Volkswagen.
Die Versicherung von uns.*

*Vermittelt durch die Volkswogen Versicherungsdienst GmbH,

-7, <  Bis zuméo. November

Jetzt zur Richtigen wechseln:

www.volkswagenbank. de

ol e Sl

wechseln & profitieren!

Bei lhrem Volkswagen Partner.

Volkswagen VersicherungsService

Deutschland

VERSICHERUNG

Kundenbindung, Werkstattauslastung und Originalteile-
verkauf werden vor allem durch intelligente Kfz- und Ga-
rantieversicherungslésungen unterstiitzt. Gemeinsam mit
den Automobilmarken des Konzerns hat die Volkswagen
Financial Services AG daher auch im Jahr 2010 wieder
einen starken Akzent auf die Ausweitung ihres Ver-
sicherungsangebots gesetzt.

Die Volkswagen Financial Services AG hat sich daher
entschieden, in dem Wachstumsfeld Garantieversicherung
(LifeTime Garantie) iiber die Volkswagen Versicherung AG
in die eigene Risikotragung zu gehen. So konnen noch um-
fassendere kundenorientierte Garantieprodukte entwi-
ckelt werden. Dies ist ein weiteres Beispiel fir die konse-
quente und konkrete Umsetzung der Strategie WIR2018.

In der Kfz-Versicherung wurde mit der Aktion
.Sicherheitsjahr 2010“ die erfolgreiche Strategie fortge-
setzt, Investitionen der Kunden in zusitzliche Fahr-
zeugsicherheit im Rahmen der Kfz-Haftpflicht und
Vollkaskoversicherung zu belohnen. Wer sich beim Kauf
bestimmter Volkswagen-, Audi- oder Skoda-Modelle fiir zu-
sétzliche ., Fahrerassistenzsysteme* entscheidet, erhélt bei
der Versicherungspriamie einen Nachlass von bis zu 10 %.

NEUE MOBILITAT

Gesellschaftliche und politische Rahmenbedingungen be-
einflussen zusehends das individuelle Mobilititsverhalten.
Dabei ist ein Trend zum verdnderten automobilen Nut-
zungsverhalten zu erkennen. Insbesondere unter der zu
erwartenden Nutzung von Elektrofahrzeugen werden weg-
weisende Konzepte zur Erweiterung des Geschiftsmodells
vorbereitet.
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Region Europa

ALLGEMEINE GESCHAFTSENTWICKLUNG

Die Region Europa umfasst bei der Volkswagen Financial
Services AG folgende Linder: Belgien, Estland, Frankreich,
Griechenland, Grofibritannien, Irland, Italien, Lettland,
Litauen, Niederlande, Norwegen, Osterreich, Polen, Russ-
land, Schweden, Schweiz, Slowakei, Spanien, Tschechien
und Tiarkei.

Trotz der in ganz Europa schwierigen wirtschaftlichen
Lage und eines im Jahresvergleich um 5,1 % gesunkenen
Fahrzeugabsatzes konnte die Volkswagen Financial Services
AG die Penetrationsrate auf 31,3 % (Vorjahr: 30,0 %) steigern
und damit ihre Marktstellung 2010 sogar noch ausbauen.
Der Bestand an Kundenfinanzierungs-, Leasing-, Service-
und Versicherungsvertriagen erreichte im Berichtsjahr
1.695 Tsd. Stiick (Vorjahr: 1.493 Tsd. Stiick). Damit konnte
die Planung in den meisten Méarkten dank der verstirkten
Zusammenarbeit mit den Automobilmarken des Konzerns
iibertroffen werden. Im abgelaufenen Geschéftsjahr lag
der Fokus vor allem auf der Erreichung der Ziele der
Strategie WIR2018 - und dies iiber den intensiven Aus-

tausch von Best Practice-Beispielen und die Umsetzung
von Aktionsplanen.

ZUSAMMENARBEIT MIT DEN AUTOMOBILMARKEN

DES KONZERNS

Die Kooperation mit den Automobilmarken des Volks-
wagen Konzerns in der Zentrale und den einzelnen
Mirkten bildet den Grundpfeiler der Strategie WIR2018.
Die enge Zusammenarbeit im Jahr 2010 hat sich positiv
auf Umsatz und Marktpenetration ausgewirkt.

Als Steuerungsinstrument nutzt die Volkswagen Financial
Services AG die Balanced Scorecard. Mit der Einfithrung
regelméBiger Meetings, in denen Zielvorgaben definiert
und deren Einhaltung tiberpriift werden, wurde die
Scorecard zielgerichtet weiterentwickelt.

Nach der erfolgreichen Zusammenarbeit zwischen der
Volkswagen Financial Services AG und der AUDI AG bei der
Markteinfithrung des Audi Al entwickelt zurzeit ein Pro-
jektteam gemeinsam mit der Marke Volkswagen ein inte-
griertes Finanzdienstleistungsangebot fiir die Einfithrung
des Volkswagen UP!im Jahr 2011.

Le condensé d’Audi
a partir de 269 €/mois.*

Audi Al.
La nouvelle grande Audi.

Frankreich

Audi
L'avance par la technologie
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Porsche Financial Services GmbH und Volkswagen
Financial Services AG haben fiir Grofbritannien und
Spanien Kooperationsmodelle vereinbart. Wihrend die
Zusammenarbeit in GroBbritannien 2010 bereits begon-
nen hat, ist in Spanien die Einfithrung eines markenspe-
zifischen Angebots fiir Porsche fiir Anfang 2011 geplant.
Ziel der Kooperation ist es, den Kunden von Porsche und
dem Héndlernetz der Marke das gesamte Spektrum an
Finanzdienstleistungen anzubieten. Die genaue Ausge-
staltung erfolgt in enger Abstimmung mit den Porsche-
Importeuren und Porsche Financial Services.

In Ergéinzung zur engen Kooperation mit den Konzern-
marken in der Absatzforderung fiir Neuwagen fokussiert
die Strategie WIR2018 auf vier zentrale Elemente fiir das
Volumenwachstum in Europa:

= das Flottengeschéft

= das Versicherungsgeschift

= das Gebrauchtwagengeschéft
= die Neuen Mérkte

FLOTTENGESCHAFT

Die Aktivititen zur Ausweitung des Flottengeschifts und
Vereinheitlichung des Produktangebots fiir Kunden in ganz
Europa wurden fortgefithrt. Die Planvorgaben im Hinblick
auf die Flottenpenetration konnten in allen Markten erfiillt
oder sogar iibertroffen werden. Im Jahr 2011 wird die
Leistungsfihigkeit weiter verbessert. Im Fokus stehen der
Aufbau eines eigenen Servicemanagement-Angebots und
die Einfithrung eines modernen Reporting-Tools fiir Fahr-
zeugflotten. Diese Aktivititen stehen im Einklang mit dem
iibergeordneten Ziel, die Serviceangebote in den Kern-
markten der EU und das Produktangebot fiir internationale
Flottenkunden zu vereinheitlichen. Einen besonderen
Schwerpunkt bilden dabei die strategischen Mérkte Frank-
reich, Grofibritannien und Spanien.

VERSICHERUNGSGESCHAFT
Das Versicherungsgeschift bleibt einer der wichtigsten
Wachstumsbereiche der Volkswagen Financial Services AG
in Europa. Das Ergebnis fiir 2010 zeigt, dass sich das Neu-
geschift in den Kernprodukten Kfz-Versicherung, Garan-
tieverldngerung, Restwertversicherung und Restschuld-
versicherung deutlich besser als im vorhergehenden Jahr
entwickelt hat und die Planungen tibertroffen werden
konnten. Urséchlich hierfiir sind vor allem die erfolgrei-
che Einfithrung innovativer, markenbezogener und kun-
denfokussierter Versicherungsprodukte, wie zum Beispiel
die Kfz-Versicherungsangebote im russischen Markt,
sowie eine Steigerung des Umsatzes in den meisten euro-
pédischen Mérkten.

In Spanien lag der Akzent der Aktivititen weiterhin auf
der Strategie zur Biindelung von Finanzierungslésungen

Region Asien-Pazifik  Region Nordamerika / Region Stidamerika
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Finance on all new Exeo, Leon,
Altea and Ibiza models is now just

4.9%...

Typicel Examples Ibiza SC Leon Altea Exeo
1.2 5E 1.2TSISE | 1.2TSISE | 2.07TDISE
60 Monthly Payments of €185.07 €297.55 €306.38 €397.48
Recommended Retail Price® €12,990 €18,980 €19,450 €24,305
SEAT Scrappage Allowance £€3,000 €3,000 €3.000 €3,000
Tatal Cost of Credit* €1,263.90 €2,003.14 €2,082.71 €2,693.80
Typical APR 4.9% 4.9% 4.9% 4.9%

Includes Alloy Wheels, Fog Lights and Electric & Heated Mirrors

SEAT FINANCE

MEMBER OF THE VOLKSWAGEN GROUP

Irland

mit kostengiinstigen Versicherungsangeboten. Diese Kom-
bination, die sich vor allem an junge Kunden richtet, hat
sich insbesondere bei Kdaufern von Fahrzeugen der Marke
SEAT als erfolgreich erwiesen.

In GroBbritannien fithrte die Volkswagen Financial
Services (UK) Ltd., Milton Keynes, Anfang 2010 zusammen
mit der Allianz Insurance plc ein neues Kfz-Versicherungs-
angebot ein. Mithilfe eines innovativen modularen Tarif-
systems fir die einzelnen Marken, eines kostenlosen
siebentigigen Versicherungsangebots und der Nutzung
direkter Vertriebskanile wurde das Produktangebot weiter
gestarkt.

In Russland wurden fir die Marken Volkswagen Pkw,
Audi, Skoda und Volkswagen Nutzfahrzeuge erfolgreich
verschiedene Kfz-Versicherungsprodukte eingefiihrt. Be-
reits nach vier Monaten der Geschéftstatigkeit zeigte sich
im Bereich der Kfz-Versicherung, dass das Umsatzziel fiir
das Gesamtjahr 2010 erreicht werden wiirde.

In der Tiirkei wurde im Juli 2010 unter dem Namen
.Volkswagen Kasko“ ein neues, speziell fiir die Marke
Volkswagen entwickeltes Kfz-Versicherungsangebot auf
den Markt gebracht. Das Produkt wird tiber autorisierte
Héndler und alle Allianz-Agenturen angeboten. Es wendet
sich an Besitzer von bis zu zehn Jahre alten Volkswagen-
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GroRBbritannien

Modellen. Nach dem erfolgreichen Start von ,,Volkswagen
Kasko“ wurden die Vorbereitungen zur Einfithrung gleich-
artiger Produkte fiir die anderen Automobilmarken des
Konzerns aufgenommen. Die neuen Produkte bieten allen
Beteiligten — Kunden, Handlern, Marken, Versicherern und
der VDF SIGORTA ARACILIK HIZMETLERI A.S., Istanbul -
einen deutlichen Mehrwert.

In den Niederlanden wurde 2010 das Produkt ,,Garan-
tieverldngerung® gemeinsam mit dem Partner Allianz
Nederland Groep N.V. erfolgreich eingefiihrt.

GEBRAUCHTWAGENGESCHAFT

Das 2009 gestartete und sehr erfolgreiche Programm fiir
LJunge Gebrauchte“ wurde 2010 in den Mérkten in Frank-
reich, GroBbritannien, Irland, Italien, Schweden, Spanien
und Tschechien fortgefithrt und ausgebaut.

2010 erhohte sich die Zahl der Neuvertrdge auf 145 Tsd.
nach 121 Tsd. Vertrdgen im Jahr zuvor. Seit 2007 hat sich
die Zahl der Neuvertriage damit kontinuierlich erhéht.

Mit verschiedenen Aktionen wurden Servicepline, Fi-
nanzierungen mit niedrigen Zinsséitzen und attraktive Ver-
sicherungsangebote in diesem Marktsegment beworben.

NEUE MARKTE

Russland

Im dritten Quartal 2010 hat die Volkswagen Financial
Services AG erfolgreich eine eigene Bank im russischen
Markt etabliert und bereits Finanzierungsprodukte fiir
Héandler der Automobilmarken des Konzerns angeboten.
Die neue Limited Liability Company Volkswagen Bank
RUS, Moskau, dient zukiinftig als Plattform fiir den weite-
ren Ausbau des Angebots an Finanzdienstleistungen in
Russland.

In Russland ist geplant, ein Garantieprogramm fiir Ge-
brauchtwagen, das den Anforderungen des Programms
.Das WeltAuto“ entspricht, bei ausgewéihlten Handlern in
der Region Moskau zu starten. Garantieverlingerungen
fiir Neuwagen sollen dann in einem néchsten Schritt
folgen.

Norwegen

Das im Jahr 2009 in Norwegen gegriindete Gemeinschafts-
unternehmen VOLKSWAGEN MOLLER BILFINANS AS,
Oslo, entwickelte sich 2010 hochst erfolgreich. Das breit
gefacherte Angebot des Joint Venture wurde von Handlern
und Endverbrauchern gleichermafien positiv aufgenom-
men. Die Penetration liegt bei 21,8 %.
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Region Asien-Pazifik

ALLGEMEINE GESCHAFTSENTWICKLUNG

In der Region Asien-Pazifik ist die Volkswagen Financial
Services AG mit Tochtergesellschaften in Australien, China,
Indien, Japan, Singapur, Siidkorea und Taiwan vertreten.

Die australische Wirtschaft setzte 2010 insbesondere vor
dem Hintergrund einer starken weltweiten Nachfrage nach
Rohstoffen des Landes ihr Wachstum fort. Im stark um-
kampften australischen Automobilmarkt konnten die
Marken des Volkswagen Konzerns ihre Auslieferungen an
Kunden um 23,3 % steigern. In China hielt das aulerge-
wohnlich starke Wirtschaftswachstum weiter an. Einer der
Haupttreiber dieses Wachstums war der Automobilsektor,
was sich im Anstieg der Absatzzahlen um 34,4 % auf
11,27 Mio. Fahrzeuge widerspiegelt. Mit einem Absatz von
1,92 Mio. Fahrzeugen, 37,4 % mehr als im umsatzstarken
Vorjahr, setzte der Volkswagen Konzern seinen Wachstums-
kurs fort. China blieb damit der gréfite Automobilmarkt der
Welt und der gréfite Einzelmarkt fiir Fahrzeuge des
Volkswagen Konzerns.

Ein weiterer bedeutender Wachstumsmarkt in der Re-
gion ist Indien — sowohl gesamtwirtschaftlich als auch in
Bezug auf den Automobilmarkt. Wie in China verzeichnete
auch in Indien die Wirtschaft ein anhaltend starkes Wachs-
tum und konnte sich weitgehend von rezessiven Tendenzen
in anderen Mirkten abkoppeln. Der Volkswagen Konzern
verkaufte 53 Tsd. Neuwagen, ein Anstieg von 181 % gegen-
iiber 2009. Zu diesem Ergebnis hat auch die erhohte
Produktionskapazitit durch den Bau eines neuen Werks bei-
gelragen.

Die japanische Wirtschaft hat sich 2010 noch nicht voll-
stindig von der Finanzkrise erholt. Die Inlandsnachfrage in
Japan blieb weiterhin schwach. Da die Regierung jedoch
den Kauf von Neuwagen durch Umweltprdmien und Steuer-
vergiinstigungen fiir umweltfreundliche Fahrzeuge forderte,
konnten Volkswagen Pkw und Audi sowohl ihr Absatz-
volumen als auch ihren Marktanteil ausbauen. Volkswagen
Pkw verteidigte seine Position als fithrende Importmarke in
Japan.

Auch der taiwanesische Markt verzeichnet ein starkes
Wachstum. Unterstiitzend wirkte sich hier ein richtungswei-
sendes wirtschaftliches Rahmenabkommen mit der Volks-
republik China aus. Es bildet eine solide Grundlage fiir die
Ausfuhren nach China. Die Volksrepublik ist der grofite und
wichtigste Handelspartner der exportorientierten taiwanesi-
schen Wirtschaft. Der Automobilmarkt setzte sein Wachstum
auch 2010 fort. Ausgehend von einem vergleichsweise
niedrigen absoluten Niveau stiegen die Absatzzahlen und
Marktanteile des Volkswagen Konzerns im Vergleich zum
Vorjahr deutlich starker als der Marktdurchschnitt. In der

Region Nordamerika / Region Siidamerika

Region Asien-Pazifik konnte die Anzahl der Neuvertrige im
Jahr 2010 gegeniiber dem Vorjahr um circa 15 % auf nahezu
78Tsd. Vertrige gesteigert werden. In allen Gesellschaften

Audi
Finance & @

BRERE, ZRLEEM

www.audi-finance.com.cn

China
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wurden die Voraussetzungen dafiir geschaffen, bei automobi-
len Finanzdienstleistungen zukiinftig an der zum Teil erhebli-
chen Steigerung der Verkaufszahlen von Fahrzeugen der
Automobilmarken des Volkswagen Konzerns teilhaben zu
konnen.

Volkswagen Finance
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China

ZUSAMMENARBEIT MIT DEN AUTOMOBILMARKEN

DES KONZERNS

Samtliche Tochtergesellschaften in der Region haben die
Zusammenarbeit mit den Konzernpartnern verstirkt und
dabei eine Reihe von gemeinsamen Initiativen erfolgreich
umgesetzt

So haben wir Mitte des Berichtsjahres in China die
.Leuchtturmstrategie“ entschieden. Deren Schwerpunkt
liegt auf den Importfahrzeugen des Volkswagen Konzerns.
Mit speziellen Serviceangeboten und Produktinnovationen
fir Héndler und Endkunden unterstreicht Volkswagen
Finance (China) Co., Ltd., Beijing, in diesem dynamisch
wachsenden Geschiftssegment des Volkswagen Konzerns
die Innovationskraft der Volkswagen Financial Services AG.
Innerhalb weniger Monate erreichte Volkswagen Finance
(China) Co., Ltd. einen deutlichen Zuwachs der Finan-
zierungspenetration bei Endverbrauchern und konnte
gleichzeitig die Zahl der Héndler steigern, die von den
Angeboten des Unternehmens Gebrauch machen.

In den Handlungsfeldern ..Volumen® und ..Kunden®
initierte Volkswagen Finance (China) Co., Ltd. eine Reihe
von gemeinsamen Aktivititen mit der fiir das Volkswagen
Importgeschéft zustdndigen Konzerngesellschaft Volks-
wagen Import Company Ltd., Tianjin. Diese haben bereits
zu positiven Ergebnissen zum Beispiel hinsichtlich der
Penetration und Servicequalitat gefiihrt.

Weitere Wachstumsfelder werden in enger Zusam-
menarbeit mit allen Konzerngesellschaften erschlossen.
Projekte zur Aufnahme des Gebrauchtwagen-, Flotten- und
Versicherungsgeschifts sind angelaufen. Die Volkswagen
Finance (China) Co., Ltd. plant dariiber hinaus in
Kooperation mit der Porsche Sales China in 2011 das
Endkunden- und Héndlerfinanzierungsgeschéft zu starten.

Ein weiteres Beispiel fiir die erfolgreiche Zusammen-
arbeit mit den Marken ist die Rahmenvereinbarung von
Volkswagen Financial Services Taiwan LTD., Taipei, mit dem
Importeur der Marken Volkswagen Pkw und Skoda sowie die
intensive Zusammenarbeit mit AUDI Taiwan Co., Ltd.
Besonders erwidhnenswert sind die Kundenaktionen, das
POS-Material, die Handlerschulungen sowie die exklusive
Zuordnung von Personal der Volkswagen Financial Services
Taiwan LTD. fiir die Marke AUDL.

VOLKSWAGEN FINANCIAL SERVICES AUSTRALIA PTY
LIMITED, Botany, hat im Rahmen der Strategie WIR2018
gemeinsam mit den Importeuren des Volkswagen Konzerns
eine Reihe neuer Finanzierungsprogramme und -initiativen
gestartet. Hierzu gehoren zinsgiinstige Darlehen, Rest-
wertgarantien, Angebote fiir junge Gebrauchtwagen und ein
neues Pilotprogramm mit festgeschriebenem Zins. Diese
Programme sollen Kunden bei ihrer Kaufentscheidung
unterstiitzen und den Absatz der Automobilmarken des
Konzerns fordern.
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The Audi A4 finance offer.
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Australien

In Japan fiihrte die Zusammenarbeit zwischen dem
Volkswagen Konzern und Audi Japan K.K., Tokio, zur Um-
setzung einer Reihe von zinsgiinstigen Angeboten, unter
anderem auch fir junge Gebrauchtwagen.

NEUWAGENFINANZIERUNG

Australien

Die VOLKSWAGEN FINANCIAL SERVICES AUSTRALIA PTY
LIMITED, Botany, weitete ihr zinstragendes Wertgeschaft
im Vergleich zum Vorjahr um 39 % aus. Dies war das
Ergebnis eines starken Anstiegs auf iiber 15 Tsd. Vertrige
mit Endverbrauchern (+ 6 % gegeniiber dem Vorjahr) und
der erfolgreichen Gewinnung von Handlern fiir die Lager-
finanzierung.

China

Die Volkswagen Finance (China) Co., Ltd. steigerte die Zahl
der Neuvertrage im Finanzierungsgeschéft mit Endkunden
im Vergleich zu 2009 um 77 % auf 51 Tsd. Vertrige (Vorjahr:

29 Tsd. Vertrige). Diese positive Entwicklung unterstreicht,
dass es hervorragende Wachstumschancen gibt. Gegen-
wirtig sind nur etwa 10 % der Fahrzeugkaufe finanziert. So-
mit exisitiert zukiinftig weiteres Potenzial, um Neukunden
von automobilen Finanzdienstleistungen zu iiberzeugen.

Indien

Die indische Tochtergesellschaft VOLKSWAGEN FINANCE
PRIVATE LIMITED, Mumbai, nahm 2009 den Geschiftsbe-
trieb auf. Als Marketingunternehmen fiir das Finanzie-
rungsgeschift unterhilt die Gesellschaft Kooperationsver-
einbarungen mit ausgewéhlten Banken. Im Versicherungs-
bereich arbeitet das Unternehmen exklusiv mit Bajaj Allianz
General Insurance Company Limited, einer Tochtergesell-
schaft der Allianz AG, zusammen. Mit Unterstiitzung seiner
Partner hat das Unternehmen hohe Penetrationsraten bei
den Marken Volkswagen Pkw, Audi und Skoda erzielt. Vor
dem Hintergrund des starken Wachstums der Marken und
angesichts eigener ehrgeiziger Plane fiir die Zukunft wurde
entschieden, 2011 eigenstindig in das Finanzierungs-
geschift einzusteigen.
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Japan

Das Neuwagenfinanzierungsgeschift fir Endkunden der
VOLKSWAGEN FINANCIAL SERVICES JAPAN LTD., Tokio,
verzeichnete aufgrund der steigenden Nachfrage im Auto-
mobilmarkt Zuwéichse. Durch die Weiterentwicklung und
den Ausbau seiner mafigeschneiderten Customer-Relation-
ship-Management (CRM)-Infrastruktur und der dazugeho-
rigen Aktivititen leistet das Unternehmen umfassende
Unterstiitzung fir das Handlernetz. Dies geschieht vor dem
Hintergrund, dass seit Dezember 2010 mehr als die Halfte
aller Volkswagen Héndler, die zuvor Teil des Toyota-
Vertriebsnetzes waren, einen direkten Handlervertrag mit
VOLKSWAGEN Group Japan K.K. abgeschlossen haben.

Taiwan

Volkswagen Financial Services Taiwan LTD. in Taipei konnte
die Finanzierungspenetration auf der Grundlage einer neu-
en Kooperationsvereinbarung mit dem privaten Importeur
von Volkswagen und Skoda steigern.

VERSICHERUNGSGESCHAFT

Die Volkswagen Financial Services AG bietet in Australien,
Indien und Japan erfolgreich Versicherungsdienstleistun-
gen an. Ferner haben die Tochtergesellschaften in Taiwan
und China Marktstudien durchgefithrt, um das Ver-
sicherungsgeschéft ab 2011 in ihren jeweiligen Mérkten
erfolgreich betreiben zu konnen.

Australien

In Australien hat die VOLKSWAGEN FINANCIAL SERVICES
AUSTRALIA PTY LIMITED, Botany, gemeinsam mit der
Allianz Australia Insurance Limited eine Reihe von
Versicherungsprodukten im Angebot. Die Zahl der neu abge-
schlossenen Versicherungsvertriige konnte 2010 deutlich
gesteigert werden.

Indien

In Indien werden im Rahmen einer Partnerschaft mit der
Allianz-Tochter Bajaj Allianz General Insurance Company
Limited mafBgeschneiderte Versicherungsprodukte und
-dienstleistungen fiir Kunden und Héndler der Marken
Volkswagen Pkw, Audi und Skoda angeboten. Die Angebote
beschrénken sich nicht nur auf die Kfz-Versicherung, son-
dern umfassen auch Garantieverlingerungen sowie in
Verbindung mit der Konzerntochter LeasePlan India auch
Wartungs-und Serviceangebote.

Japan

VOLKSWAGEN FINANCIAL SERVICES JAPAN LTD., Tokio,
bietet gemeinsam mit fithrenden japanischen Versiche-
rungsgesellschaften Kfz-Versicherungen an. Dieses Ge-
schéft hat sich zu einem stabilen Umsatztrager fiir die japa-
nische Finanzdienstleistungstochter entwickelt.

NEUE MARKTE

Siidkorea

Mitte 2010 entschied sich die Volkswagen Financial Services
AG, den siidkoreanischen Markt mit einer 100%-Tochter-
gesellschaft zu erschliefen. Inzwischen wurde Volkswagen
Financial Services Korea Co., Ltd, Seoul, gegriindet, und es
laufen die Vorbereitungen fiir die Aufnahme des Geschéfts-
betriebs im Jahr 2011. Das Unternehmen bietet zukiinftig
Produkte und Dienstleistungen fiir Héandler und Endver-
braucher an, um so den Absatz von Fahrzeugen der Marken
Volkswagen Pkw, Audi und Bentley im koreanischen Markt
zu fordern.

ASEAN

Die Volkswagen Financial Services AG nimmt zudem an
Projektstudien des Volkswagen Konzerns in den ASEAN-
Landern mit dem Ziel teil, die Position der Automobilmar-
ken des Konzerns auch in diesen Markten zu starken.
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Region Nordamerika / Region Stidamerika

ALLGEMEINE GESCHAFTSENTWICKLUNG

In der Region Nordamerika ist die Volkswagen Financial
Services AG in Mexiko und in der Region Siidamerika in
Argentinien und Brasilien titig. Die Automobilindustrie
gehort in diesen Regionen mit ihrer grofen Kundenzahl
jeweils zu den wichtigsten Industrien.

Betrachtet man die Bedeutung der Automobilindustrie
unter den Gesichtspunkten der Prisenz weltweiter Her-
steller und des Wachstumspotenzials, so nimmt Brasilien
eine fithrende Stellung ein. 2010 erreichte die Produktion
3,5 Mio. Fahrzeuge. Damit ist der brasilianische Kfz-
Markt, einschlieBlich Lkw und Bussen, um durchschnitt-
lich 12% gewachsen. Er ist heute einer der grofiten
Mirkte weltweit. In diesem Umfeld erreichte Volkswagen
do Brasil 2010 beim Pkw-Absatz einen Marktanteil von
21%. Die entsprechenden Penetrationsraten lagen im
Pkw-Bereich bei 26 % und im Bereich Lkw und Busse bei

CERT. AUT. SEAE/MF n® 06-0257/2010

BANCO VOLKSWAGEN

A CADA GOL DO BRASIL NO MUNDIAL,
VOCE CONCORRE A UM GOL 0 KM.
FACA UM BEST DRIVE E PARTICIPE!

48 %. Im letztgenannten Segment ist die enge Kooperation
mit MAN sehr erfolgreich.

Die Entwicklung bei Fahrzeugfinanzierungen im mexi-
kanischen Markt war 2010 insgesamt riicklaufig. Die grofe
Mehrheit der herstellergebundenen Anbieter und der
Banken verzeichneten einen Riickgang ihrer Penetra-
tionsraten. Die Gesellschaften der Volkswagen Financial
Services AG in Mexiko konnten als einer der wenigen her-
stellergebundenen Anbieter von Kfz-Finanzierungen 2010
wachsen und erreichten eine Penetration von 26 %.

Der argentinische Markt erholte sich 2010 in bemer-
kenswerter Weise, nachdem dieser im Vorjahr aufgrund
der Auswirkungen der weltweiten Finanzkrise noch leicht
riicklaufig war. Der Fahrzeugabsatz stieg gegentiber 2009
um circa 29 % auf 655 Tsd. Einheiten und iibertraf damit
den bisherigen Rekord von 602 Tsd. Fahrzeugen im Jahr

2008. Der Absatz von Volkswagen Argentinien lag 2010 mit

Torga para o Brasil golear!

Quanto mais gols a Selecdo marcar,
mais chances vocé tem de ganhar.

Confira o regulamento no
hotsite www.vw.com.br/selecaogol

Brasilien
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132 Tsd. Fahrzeugen um 23 % tiber dem Vorjahr. Dazu trug
unter anderem die erfolgreiche Markteinfithrung des Pick-
up-Modells Amarok bei. Volkswagen Argentinien hat damit
auch im siebten Jahr in Folge seine Marktfiihrerschaft ver-
teidigt.

In der gesamten Region Stidamerika verzeichnete die
Volkswagen Financial Services AG eine Steigerung um
5,7 % aufinsgesamt 454 Tsd. neue Kundenfinanzierungs-,
Leasing-, Service- und Versicherungsvertrige. Die Pene-
trationsrate bei Finanzdienstleistungen stieg von 24,2 %
im Jahr 2009 auf 24,5 % im Jahr 2010.

ZUSAMMENARBEIT MIT DEN AUTOMOBILMARKEN

DES KONZERNS

In den Regionen Nord- und Siidamerika wurde 2010 eine
Reihe verkaufsfordernder Mafinahmen in Kooperation mit
den Automobilmarken des Konzerns entwickelt.

In Brasilien wurde mit der Volkswagen do Brasil
ein neues Versicherungsgeschéiftsmodell zur Stirkung der
Wettbewerbsfihigkeit eingefithrt. ITm Zuge der Markt-
einfithrung wurden fiir den New Fox, den New Space Fox,
den Gol Selecao und den Amarok jeweils maBgeschneiderte
Aktionen zur Starkung der Kundenbeziehungen gestartet.
Die Produkte unserer brasilianischen Gesellschaften wur-
den in die Schulungsprogramme von Volkswagen einbezo-
gen. Mit einem speziellen Finanzierungsprogramm wurde
darauf abgezielt, Héndler zur Anschaffung von mehr
Vorfithrwagen zu motivieren. Fiir den Amarok wurde ein be-
sonders kostengiinstiges Versicherungspaket zusammenge-
stellt. Im Flottensegment wurden in Kooperation mit den
Marken subventionierte Zinssétze und Sonderkonditionen
angeboten.

In Mexiko wurde die strategische Zusammenarbeit mit
den Marken durch Treueprogramme, Kundenbindungs-
mafnahmen, Héndleraktionen und Verdnderungen im
Vertriebsprozess deutlich verbessert. So wurden beispiels-
weise der neue Jetta Bicentenario und der Golf Sportwagen
2011 mit einem exklusiven Mobilitatspaket auf den Markt
gebracht. Fiir die Modelle Audi A3 und Audi A4 sowie SEAT
Ibiza gab es zusitzliche Kaufanreize. Um die Verzahnung
mit den Marken zu verbessern, wurde im Rahmen der
Strategie WIR2018 begonnen, eine gemeinsame Balanced
Scorecard umzusetzen.

Gemeinsam mit dem Versicherer La Caja brachten
Volkswagen Credit Argentinien und Volkswagen Argenti-
nien das Angebot .,,Volkswagen Mobility” auf den Markt. Im
Rahmen dieser Initiative konnen Volkswagen Héndler Kfz-
Versicherungen und Garantieverlingerungen fiir Volks-
wagen Kunden anbieten, die ihre Fahrzeuge ohne
Finanzierung oder Nutzung des Consorcio-Programms
kaufen. Die Kommunikationskampagne einschlieflich
Héndlerbesuchen, Werbe- und Presseveranstaltungen
wurde in Abstimmung mit Volkswagen Argentinien durch-
gefiihrt.

PRIVATKUNDENGESCHAFT

Brasilien

Auf dem hoch entwickelten Markt fiir Fahrzeugfinanzie-
rungen in Brasilien sind einige groBe Anbieter aktiv. Trotz
dieser hohen Wetthbewerbsintensitiat konnte 2010 ein be-
merkenswertes Ergebnis erzielt werden. Im Jahr 2010
wurden insgesamt 203 Tsd. neue und gebrauchte Fahr-
zeuge finanziert. Dies entspricht einer Steigerung um
2.5 % gegeniiber dem Vorjahr. Bis Marz 2010 nahm das
Geschéftsvolumen im Bereich der Pkw und leichten Nutz-
fahrzeuge vor allem aufgrund von Steuervergiinstigungen
leicht zu. Die Einschriankung der staatlichen Forderung im
zweiten Quartal wirkte sich auch auf das Finanzierungs-
geschéft aus. Im Bereich von Lkw und Bussen erreichte
die Gesellschaft bei finanzierten Fahrzeugen einen
Marktanteil von 55 %. Angeregt wurde die Steigerung vor
allem durch das im Juli 2010 neu aufgelegte Forder-
programm der Nationalbank.

Mexiko

Im mexikanischen Markt steigerte die Volkswagen Finan-
cial Services AG bei der Finanzierung von Neu- und Ge-
brauchtwagen ihren Anteil um 10 % auf 61 %. Insgesamt
wurden 2010 mehr als 40 Tsd. Neu- und Gebrauchtwagen
finanziert. Dies entspricht einem Zuwachs um 15 % gegen-
iiber dem Vorjahr. Neue Produkte waren Pilotangebote mit
Laufzeiten von 47 und 60 Monaten und speziellen staat-
lichen Garantien. Das Gebrauchtwagengeschift hat im
Vergleich zur Vorjahresperiode um 37 % zugelegt.

Argentinien

Das Segment Kundenfinanzierung wird von Volkswagen
Credit Argentinien als Provisionsgeschift im Rahmen
einer Kooperationsvereinbarung mit HSBC bedient. Die
Vereinbarung lauft seit 2007 und wurde Mitte 2010 um
drei weitere Jahre verlingert.
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GROSSKUNDEN / INTERNATIONALES FLOTTENGESCHAFT

Brasilien

Seit Méirz 2009 hat sich das GroBkundenportfolio im brasi-
lianischen Markt qualitativ weiter verbessert. Volkswagen
Brasilien hat im Berichtsjahr 185 Tsd. Pkw und leichte
Nutzfahrzeuge vermarktet, eine Steigerung von 17 % ge-
geniiber dem Vorjahr.

Mexiko

Im Flottengeschéftist die Strategie vor allem auf kleine und
mittelstindische Unternehmen ausgerichtet. Die VOLKS-
WAGEN LEASING SA DE CV, Puebla, stellt ihren Kunden
ein differenziertes Angebot mit Produkten wie Wartung
und Garantieverlingerung zur Verfiigung. Das Geschéft
mit Leasingprodukten verzeichnete 2010 im Jahresver-
gleich einen Zuwachs von 4 %.

HANDLERFINANZIERUNG

Brasilien

90 % der brasilianischen Handler (VW, MAN, Audi) haben
die ausschlieBlich von der Banco Volkswagen S.A., Sao
Paulo, angebotene Handlerfinanzierung genutzt. Im Ge-
brauchtwagensegment musste die Banco Volkswagen S.A.,
Sdo Paulo, einen Riickgang von 14% auf 14,9 Tsd.
Einheiten hinnehmen (VW, MAN, Audi). Die Gesellschaft
verzeichnete beim Finanzierungsvolumen insgesamt einen
Riickgangvon 1,4 %.

Mexiko

Die Einfiihrung eines Gebrauchtwagenfinanzierungspro-
grammes fiir Handler im zweiten Quartal 2010 sorgte fiir
zusétzliche Hindlerbindung.

VERSICHERUNGSGESCHAFT

Brasilien

In Brasilien erreichte die Penetrationsrate im Versiche-
rungsgeschift 5,4 %; durch eine Kooperation mit einem
weltweit agierenden Versicherer soll die Penetrationsrate
in den nachsten Jahren erhoht werden.

Mexiko

Im Mittelpunkt der Aktivitidten standen 2010 die Verbesse-
rung der Produkte, Verhandlungen mit Versicherern iiber
bessere Konditionen und die Forderung von Mobilitéts-
paketen in Zusammenarbeit mit den Marken. Der Anteil
der von Anfang an finanzierten Kfz-Versicherungsvertrige
im Bestand lag 2010 bei 40 %.

Region Nordamerika / Region Siidamerika

CONSORCIO-PRODUKTE

Die Nachfrage nach Consércio-Produkten, einer Kombi-
nation aus Ansparen und Lotterie, nahm in Stidamerika im
Jahr 2010 weiter zu. Die Entwicklung der brasilianischen
Wirtschaft und die wachsende untere Mittelschicht im
Land leisteten einen erheblichen Beitrag zum Consorcio-
Markt. Der monatliche Umsatz stieg im Vergleich zum
Vorjahr um 21 %. Volkswagen Consoércio erreichte 2010
einen Anteil von 9 % am Gesamtmarkt.

Nuevo Jetta Bicentenario

Para un gran auto tenemos un gran plan.

Paquete Volkswagen Bank Movilidad:

* La mensualidad incluye el segure del vehiculo por la totalidad del plozo.
y Gratis:

» 4 Servicios de mantenimiento hasta 60,000 kms.

« Garantia extendida un ofio adicienal.

* Comisién por aperfura.

* Seguro de vida.

* Seguro de desempleo.

La confianza de tener un buen nombre.

Volkswagen Bank

Agliea tom Valkswagen Bank para Personcs Fiveas Auslariadir. Oleta vdida ol 1 de Octubrs da 2000, Supsto & apeabocibn de
erédie. Aplica pora Mueve Jetta Edicion Especiol Bicentenario.

Volkrwogen Bank, $.A. Initucidn de Banca Milicle es una enfidod divinka o Volkiwagen de Mirico, S.A. de CV. ¥ o cuciguisra
dhn st negration ehliadet y vrulades

Visita tu concesionario
01 800 2020 350

vwbank.com.mx

Mexiko
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und der Lage des Konzerns

Geschaftsverlauf

Die Weltwirtschaft und auch der weltweite Automobilabsatz haben sich positiv
entwickelt. Insbesondere durch hohere Volumen und bessere Margen liegt das Ergebnis

2010 deutlich Uber dem Vorjahr.

ERHOLUNG DER WELTWIRTSCHAFT SETZT SICH FORT

Die Weltwirtschaft hat sich 2010 schneller als erwartet von
dem deutlichen Einbruch des Vorjahres erholt. Obwohl in
vielen Landern die staatlichen Konjunkturprogramme
ausliefen, fithrten die weiterhin expansive Geldpolitik und
der rasche Aufschwung vor allem in den Schwellenlandern
zu einem tiberdurchschnittlich starken Wachstum der
Weltwirtschaft. Die Rohstoff- und Olpreise legten zwar
deutlich zu, die Inflationsraten blieben aber in den meis-
ten Landern relativ niedrig. Der Welthandel wuchs wieder
zweistellig, wovon Deutschland als exportstarkes Land im
besonderen MaBe profitierte. Insgesamt betrug das Welt-
wirtschaftswachstum circa 4,1 % nach - 1,9 % im Vorjahr.

Nordamerika

Nach einem Riickgang der Wirtschaftsleistung von 2,6 %
im Jahr 2009 verzeichnete die US-Wirtschaft im Berichts-
jahr ein Wachstum von 2,9 %. Die hohe Arbeitslosigkeit
sank trotz der duBerst expansiven Geldpolitik der Regie-
rung nur wenig. Der US-Dollar verlor gegeniiber dem Euro
nach seinem Jahreshochststand im Juni wieder deutlich
an Wert. Das Bruttoinlandsprodukt (BIP) von Kanada stieg
um 2,9 % (Vorjahr: —2,5%); das Wachstum der mexikani-
schen Wirtschaft betrug 5,4 % (Vorjahr: — 6,1 %).

Siidamerika

Mit einem Wachstum von 7,5 % (Vorjahr: —0,6 %) in Brasi-
lien und 8,3 % (Vorjahr: 0,9 %) in Argentinien verlief der
Erholungsprozess in den groBen Volkswirtschaften Siid-
amerikas sehr dynamisch. Wihrend in Brasilien die
durchschnittliche Inflationsrate auf Vorjahresniveau lag,
beschleunigte sich in Argentinien die Inflation deutlich.

Asien-Pazifik
Wie schon im Jahr 2009 verzeichneten die asiatischen
Schwellenldnder auch 2010 die weltweit hochsten Wachs-
das

jedoch zum Jahresende leicht. Das Bruttoinlandsprodukt

tumsraten, Expansionstempo verlangsamte sich
Chinas stieg mit 10,3 % (Vorjahr: 9,2 %) erneut stirker als
im Vorjahr. Japan verbuchte nach dem hohen BIP-

Riickgang von 6,3 % im Jahr 2009 ein positives Wachstum

von 4,3%, wobei jedoch die deflationdren Tendenzen
anhielten. Indiens Wirtschaft wuchs kriftig um 8,5%
(Vorjahr: 6,5 %).

Europa/Ubrige Mirkte

Westeuropa verzeichnete mit 1,8 % (Vorjahr: —4,1 %) nur
ein geringes BIP-Wachstum, das aber hoher ausfiel als zu
Jahresbeginn erwartet. Die durchschnittliche Arbeits—
losenquote im Euroraum stieg von 9,4 % im Jahr 2009 auf
10,0 % im Berichtsjahr. In Zentral- und Osteuropa lag die
Zuwachsrate des BIP im Durchschnitt bei 4,1 % (Vorjahr:
—-5,5%), wobei sich das BIP in den einzelnen Lindern
sehrunterschiedlich entwickelte.

Siidafrika konnte mit einem Wachstum von 2,7 % (Vor-
jahr: —1,7%) die Rezession schneller als erwartet tiber-
winden, obwohl die deutliche Aufwertung des Rand diese
Entwicklung sogar noch bremste.

Deutschland

Deutschland erreichte dank seiner Exportstirke im
Berichtsjahr mit einem Plus von 3,6 % (Vorjahr: —4,7 %)
eine der hdchsten BIP-Wachstumsraten der grofien In-
dustrieldnder. Im zweiten Halbjahr belebte neben den
deutlich niedrigeren Arbeitslosenzahlen die positive Ein-
kommensentwicklung den privaten Konsum.

FINANZMARKTE

Zu Beginn des Jahres 2010 riickte die durch die globale
Wirtschafts- und Finanzkrise ausgeloste Staatsverschul-
dung in den Blickpunkt der Kapitalmérkte. Die im Mérz
2010 beginnende Schuldenkrise in Griechenland fiihrte
zu einer erheblichen Verunsicherung der Gliubiger. Die
Unsicherheit wurde in der zweiten Jahreshilfte verstiarkt
durch die zunehmenden handelspolitisch bestimmten
Auseinandersetzungen hinsichtlich der Bewertung des
chinesischen Yuan im Verhaltnis zu den frei konvertierba-
ren Wihrungen, vor allem gegeniiber dem US-Dollar.
Nochmals zugespitzt hat sich die Situation im November
2010 durch die Entscheidung des amerikanischen Federal
Reserve Board, zur Konjunkturbelebung liquiditétsstiit-
zende Anleihekédufe bis zu 600 Mrd. US-Dollar zu titigen,
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sowie durch die Finanzkrise in Irland. Die Folgen zeigten
sich in volatilen Kursbewegungen an den Devisen- und
Zinsmirkten und in gestiegener Nervositit an den
Kapitalmérkten bis zum Jahresende.

In diesem unruhigen Umfeld hatten die Banken sich
weltweit auf eine Verschirfung der Bankenaufsicht einzu-
richten. Global entstehen neue Anforderungen an die
Banken aus der Reform der internationalen Finanzmarkt-
regulierung (sogenannte Basel III-Regelung). Kerngedan-
ke der Reform ist die Qualititssteigerung des Eigenkapi-
tals der Banken, um das internationale Finanzsystem in
Zukunft krisenfester zu machen. Die verschérften Rege-
lungen sollen ab 2013 in mehreren Schritten eingefithrt
werden.

Nordamerika

Die Anzeichen fiir eine Verlangsamung des Wachstums in
Mexiko deuten darauf hin, dass die Geldpolitik auf abseh-
bare Zeit unverdndert bleibt, der Kapitalmarkt ist bei
sinkenden Leitzinsen fiir Platzierungen geoffnet.

Siidamerika

Die stabile Entwicklung der brasilianischen Finanzmérkte
setzte sich — weitgehend unbeeintréchtigt von dem globalen
Krisenszenario — fort. Im Interbankenmarkt war Liquiditét
vorhanden, nach anfianglicher Seitwirtshewegung stiegen
die kurzfristigen Zinsen in der zweiten Jahreshéilfte an, das
Niveau fiir langfristige Zinsen blieb stabil.

Asien-Pazifik

In Japan herrschte weiter ein stabil niedriges Zinsniveau,
die Kapitalmérkte waren nach zogerlichem Anfang offen,
und der Markt fiir kurzfristige Schuldverschreibungen
wurde unter enger werdenden Risikoaufschligen rege
genutzt. Fiir Australien wurden offene Kapitalmérkte mit
deutlich ansteigendem Zinsniveau verzeichnet. Das Zins-
niveau in China war relativ stabil, erst zum Jahresende
war die Tendenz steigend, getrieben von Inflations-
befiirchtungen. Aufgrund des regulatorischen Umfelds
fanden keine Kapitalmarkt- oder ABS-Aktivititen statt.

Europa

Bei einem historisch niedrigen Zinsniveau éffneten sich
die Verbriefungsmirkte weiter, und tiber das Jahr war
eine zunehmende Emissionstétigkeit sichtbar. Die grofie
Volatilitat, bedingt durch die Wihrungskrisen, blieb
jedoch bestehen.

Deutschland

In Deutschland arbeitete die Bundesregierung an einem
Instrument, das geeignet ist, die Losung systembedingter
Finanzkrisen von staatlichen Stabilisierungsmafinahmen
freizuhalten und einen Zusammenbruch des Finanzmarkts
zu verhindern. Mit dem im Oktober 2010 eingebrachten

Restrukturierungsgesetz sollen alle Kreditinstitute nach
MaBgabe des von ihnen ausgehenden systemischen Risikos
zur Bildung eines Restrukturierungsfonds verpflichtet
2009 von der
Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) novellierten Min-

werden. Die Bundesanstalt fiir
destanforderungen an das Risikomanagement (MaRisk)
wurden 2010 erneut iiberarbeitet.

WELTWEITE AUTOMOBILKONJUNKTUR ENTWICKELT SICH
BESSER ALS ERWARTET
Im Jahr 2010 stiegen die weltweiten Pkw-Verkiaufe um
11,4 % auf 58,7 Mio. Fahrzeuge. Mit dem zweitbesten
Absatzvolumen aller Zeiten verfehlte die Branche das Re-
kordniveau aus dem Vorkrisenjahr 2007 nur knapp. Die
Region Asien-Pazifik erwies sich als wichtigster Wachs-
tumstrdger, vor allem weil sich die Zahl der Pkw-
Neuzulassungen in China iiberdurchschnittlich stark er-
hohte. Auch Nord- und Siidamerika verzeichneten eine
deutlich héhere Nachfrage als im Vorjahr. Der Absatz von
Neuwagen auf dem europidischen Markt ging hingegen
zuriick. Die Region Zentral- und Osteuropa verbuchte zwar
- vor allem wegen des hohen Wachstums in Russland -
einen Anstieg der Pkw-Neuzulassungen, Westeuropa ver-
fehlte jedoch das Vorjahresergebnis deutlich. Grund ist
hier unter anderem der starke Riickgang der Pkw-
Nachfrage in Deutschland nach Auslaufen der Umweltpri-
mie. Der siidafrikanische Automobilmarkt legte erstmals
nach drei Jahren mit riickldufigem Wachstum wieder zu.

Die etablierten Mirkte waren 2010 stark von den
Konjunkturprogrammen der Regierungen beeinflusst. Die
Verschiebung der Nachfrage hin zu Kleinfahrzeugen, die
diese Programme zur Folge hatten, wurde mit Auslaufen
der Primien wieder aufgehoben. Nachholkidufe wegen
verzogerter Kaufentscheidungen trugen dazu bei, dass der
Volkswagen Konzern seinen Absatz steigerte und Markt-
anteile gewann. Staatliche Férdermafinahmen reduzier-
ten das Risiko groBerer Einbriiche in Einzelmérkten deut-
lich. Die Abschwidchung des Euro im Jahr 2010 verbesser-
te die Chancen fiir Exporte in Liander au8erhalb des Euro-
raums. Immer wichtiger fiir die Automobilbranche wer-
den die konsequente Bearbeitung der grofien Mérkte
China und Brasilien, der Ausbau der Aktivititen in Indien
und die Befriedigung der wieder steigenden Nachfrage in
Russland.

Eine weitere Verbesserung hinsichtlich eines Frei-
handels zeichnet sich in Asien, Afrika und Lateinamerika ab.

Nordamerika

Auf dem nordamerikanischen Markt lag die Nachfrage
nach Pkw und leichten Nutzfahrzeugen im Geschiftsjahr
2010 um 10,4 % iiber der des Vorjahres, in dem das Kauf-
interesse allerdings sehr gering gewesen war. Vor allem
die konjunkturelle Erholung in den USA belebte die Auto-
mobilnachfrage. Zuwichse gegeniiber 2009 verbuchte die
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Automobilbranche auf dem US-Markt sowohl bei den Pkw-
Verkaufen (+ 5,2 % auf 6,0 Mio. Einheiten) als auch bei
leichten Nutzfahrzeugen (+18,2% auf 5.6 Mio. Ein-
heiten). Dennoch verzeichneten die Neuzulassungen den
zweitschlechtesten Wert der vergangenen 28 Jahre. In
Kanada stieg das Absatzvolumen im Berichtsjahr um
6.6 % auf 1,6 Mio. Fahrzeuge. Auch auf dem mexikani-
schen Markt erhéhten sich die Verkaufszahlen im
Vergleich zum Vorjahr, und zwar um 8,7 % auf 0,8 Mio.
Einheiten.

Siidamerika

Auf den siidamerikanischen Automobilmérkten stiegen
2010 die Fahrzeugverkiufe gegeniiber dem Vorjahr an
und iibertrafen damit sogar den bisherigen Rekordstand
aus dem Jahr 2008. Auch der Absatz in Brasilien erreichte
2010 einen neuen Hochstwert. Hauptgrund fir diese posi-
tive Entwicklung war das staatliche Konjunkturprogramm,
das den Anstieg der Neuzulassungen um 10,6 % auf
3,3 Mio. Pkw und leichte Nutzfahrzeuge begiinstigte. Die
brasilianischen Fahrzeugexporte verzeichneten mit
767 Tsd. Einheiten (+61,4 %) erstmals seit 2005 wieder
einen Zuwachs gegeniiber dem Vorjahr. Der argentinische
Pkw-Markt profitierte ebenfalls von der guten Automobil-
konjunktur in Siidamerika: Die Pkw-Verkéufe legten hier
im Berichtsjahr deutlich zu und iibertrafen mit 483 Tsd.
Fahrzeugen (+27,6 %) das Rekordniveau des Jahres 2008.

Asien-Pazifik

Die mit Abstand grofite Wachstumsdynamik verzeichnete
im abgelaufenen Geschéaftsjahr die Region Asien-Pazifik.
Dabei erzielte der chinesische Pkw-Markt im neunten
Jahr in Folge den weltweit hochsten absoluten Absatzzu-
wachs. Mit einem Anstieg von 3,0 Mio. auf 11,5 Mio. Fahr-
zeuge (+35,1%) wurden erneut deutlich mehr Pkw neu
zugelassen als im Vorjahr. Der Absatz im Inland profitierte
vor allem von staatlicher Forderung. In Japan lagen die
Pkw-Neuzulassungen im Berichtsjahr mit 4,2 Mio. Fahr-
zeugen um 7,4% tber dem sehr niedrigen Vor-
jahresniveau. Der Abwirtstrend der vergangenen Jahre ist
somit gestoppt. Steuervergiinstigungen und Umwelt-
pramien stiitzten bis September 2010 das japanische
Neuwagengeschift. Der indische Pkw-Markt verbuchte im
Berichtsjahr hohe zweistellige Wachstumsraten: Im Ver-
gleich zum Vorjahreszeitraum erhoéhten sich die Verkaufe
um 29,8% auf 2,2 Mio. Einheiten. Das gestiegene Ein-
kommensniveau und ein erweitertes Modellangebot — vor
allem im Mini- und Kleinwagensegment — begiinstigten
den Aufschwung.

Europa/Ubrige Markte

In Westeuropa war die Pkw-Nachfrage im Berichtsjahr wie
erwartet ricklaufig; sie reduzierte sich um 5,1% auf
13,0 Mio. Fahrzeuge. Fiir die starken Riickgiange, vor allem
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in der zweiten Jahreshilfte, waren hauptsichlich die in-
zwischen ausgelaufenen staatlichen Konjunkturprogram-
me verantwortlich. Sie hatten im Jahr 2009 in den meisten
westeuropédischen Lédndern die Kunden zu vorgezogenen
Kdufen motiviert. Von den volumenstarken Mirkten
erzielten nur Grofibritannien (+1,8%) und Spanien
(+3,0%) noch leichte Zuwichse; Einbufien musste die
Branche hingegen in Frankreich (-2,6 %), Italien (-9,2 %)
und vor allem in Deutschland (-23,4 %) hinnehmen. Der
Marktanteil der Dieselfahrzeuge in Westeuropa stieg 2010
im Vergleich zum Vorjahr wieder deutlich an, lag aber mit
rund 52,0 % (Vorjahr: 46,0 %) noch unter dem bisherigen
Hochststand von 2007 (53,3 %).

In der Region Zentral- und Osteuropa haben sich die
Pkw-Neuzulassungen im Berichtsjahr nur leicht von dem
starken Nachfrageeinbruch 2009 erholt; der Gesamtmarkt
wuchs zwar, doch fast ausschliefflich dank des erstarkten
russischen Automobilmarkts. Im abgelaufenen Geschéfts-
jahr erhohten sich die Pkw-Verkéufe hier um 29,0 % auf
1,8 Mio. Einheiten. Der Anstieg ist vor allem auf ein lau-
fendes Forderprogramm der Regierung zuriickzufiihren,
das Zuschiisse und Kreditvergiinstigungen beim Kauf
eines in Russland hergestellten Neuwagens vorsieht. In
EU-Staaten
Berichtsjahr insgesamt weniger Pkw abgesetzt als 2009.

den zentraleuropiischen wurden im
Riickgidnge verzeichneten die Markte Ungarn (-32,4 %),
Ruménien (-17,0%) und Slowakei (- 14,3 %), Zuwéchse
dagegen Polen (+1,8%) und die Tschechische Republik
(+0,7 %). In der Tiirkei iibertrafen die Pkw-Verkiufe den
Vorjahreswert um 37,8 %.

Mit einem Zuwachs von 29,8 % auf 335 Tsd. Einheiten
stieg die Pkw-Nachfrage auf dem siidafrikanischen Markt
erstmals seit vier Jahren wieder an, unter anderem
aufgrund verbesserter Finanzierungsbedingungen.

Deutschland

Im Geschiftsjahr 2010 sanken die Pkw-Neuzulassungen in
Deutschland um 23,4 % auf 2,9 Mio. Fahrzeuge. Haupt-
ursache fiir diesen starken Riickgang auf das niedrigste
Wieder-
vereinigung waren Vorzieheffekte, die aus der 2009

Gesamtmarktniveau seit der deutschen
gewihrten Umweltprdmie resultierten. Der deutsche Nutz-
fahrzeugmarkt konnte sich dagegen erholen: Mit 282 Tsd.
neu zugelassenen Fahrzeugen wurde das schwache
Vorjahresergebnis um 16,5 % tibertroffen. Vor allem dank
der starken Nachfrage aus dem Ausland steigerten
deutsche Hersteller in ihren Inlandswerken die Produkti-
on von Pkw und Nutzfahrzeugen um 13,4 % auf 5,9 Mio.
Einheiten; auch die Exporte erhohten sich deshalb iiber-
durchschnittlich um 25,0% auf 4,5 Mio. Fahrzeuge. Der
Marktanteil des Volkswagen Konzerns in Deutschland
konnte trotz riicklaufiger Verkaufszahlen auf 35,1%
(Vorjahr: 34,2 %) erhoht und damit die Marktfithrerschaft
weiter ausgebaut werden.
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Weltweit

Volkswagen Pkw

Audi

Skoda

SEAT

Bentley

Lamborghini

Volkswagen Nutzfahrzeuge
Scania

Bugatti

AUSLIEFERUNGEN FAHRZEUGE

Verdanderungen
2010 2009’ in%’
I
7.203.094 6.336.319 +13,7
4.502.827 3.954.551 +13,9
1.092.411 949.729 +15,0
762.600 684.226 +11,5
339.501 336.683 +0,8
5.117 4616 +10,9
1.302 1.515 -14,1
435.584 361.506 +20,5
63.712 43.443 +46,7
40 50 —20,0

1 Die Auslieferungen und Marktanteile von 2009 wurden aufgrund der statistischen Fortschreibung aktualisiert.

GESAMTAUSSAGE ZUM GESCHAFTSVERLAUF

Der Vorstand der Volkswagen Financial Services AG beur-
teilt den Geschéftsverlauf des Jahres 2010 positiv. Das
Ergebnis hat sich 2010 besser als prognostiziert ent-
wickelt und liegt deutlich tiber dem Niveau von 2009.

Die erwartete Stagnation des Neugeschéifts durch
reduzierte Absatzerwartungen auf den internationalen
Automobilmérkten hat sich nicht bestétigt, ebenso hat sich
die Weltwirtschaft deutlich schneller erholt als prognosti-
ziert. Zusitzlich zu dieser Entwicklung wurde unsere
Strategie WIR2018 weiter konsequent umgesetzt.

Die aufsichtsrechtlichen Anforderungen haben sich
2010 insbesondere durch die Anderung der européischen
Banken- und Kapitaladdquanzrichtlinie erhoht. Die
Neuerungen sind schwerpunktméfig auf eine Verschéar-
fung der GroBikreditvorschriften fokussiert.

Die Volkswagen Financial Services AG konnte im
Geschiftsjahr 2010 das Vertragsvolumen trotz des Aus-
laufens der staatlichen Konjunkturprogramme steigern und
das Vorjahr tibertreffen. Die Margen konnten insbesondere
aufgrund gesunkener Risiko- und Refinanzierungskosten
gesteigert werden. Dariiber hinaus setzte die Volkswagen
Financial Services AG ihre Mafinahmen zur verstirkten
Ausschopfung der Potenziale entlang der automobilen
Wertschopfungskette fort. Die in den vergangenen Jahren
schon deutlich ausgebaute Integration der Finanzdienstleis-
tungen in die Vertriebsaktivititen der Volkswagen Kon-
zernmarken wurde dabei weiter intensiviert.

Die positive Entwicklung im Gebrauchtwagenmarkt,
unterstiitzt durch ein im Jahr 2009 in Europa eingefiihrtes
konzernweites Programm fir junge Gebrauchtwagen,
wurde im Jahr 2010 erfolgreich fortgefiihrt. Aktionen mit
Serviceplanen, Niedrigzinsangeboten und attraktiven
Versicherungsplianen wurden durchgefiihrt.

Im Vergleich zu 2009 konnte hier insgesamt fiir
Europa eine Steigerung des Finanzdienstleistungs-
geschifts im strategisch bedeutsamen Geschéift mit Ge-
brauchtwagen um 17 % erreicht werden. Die Internatio-
nalisierungsstrategie zur Erreichung von nachhaltigem
und profitablem Wachstum wurde konsequent weiterge-
fithrt. So konnten in bedeutenden Potenzialregionen
Mirkte erschlossen sowie bestehende Geschéftsfelder
erfolgreich erweitert und ausgebaut werden.
> In Russland wurde erfolgreich eine Banklizenz bei der
russischen Zentralbank beantragt. Somit konnen neben
Leasingprodukten fir Geschéiftskunden sowie Finanzie-
rungs- und Versicherungsangeboten fiir Privatkunden
iber bereits existierende Gesellschaften nun auch
Héndlerfinanzierungen durch die Limited Liability
Company Volkswagen Bank RUS, Moskau, angeboten
werden.

> Das Geschift der in 2009 gegriindeten VOLKSWAGEN
FINANCE PRIVATE LIMITED, Mumbai, Indien, wurde
2010 erfolreich fortgesetzt.

> Im Juli 2010 wurde in Siidkorea eine Tochtergesellschaft
gegriindet. Diese firmiert mit Hauptsitz in Seoul unter
dem Namen Volkswagen Financial Services Korea Co.,
Ltd und wird 2011 das operative Geschift aufnehmen.

> Das mit einem lokalen Importeur zum Ende des Jahres
2009 gegriindete Joint Venture in Norwegen konnte
seine Titigkeiten intensivieren und somit von den posi-
tiven Entwicklungen des dortigen Marktes profitieren.
Durch gemeinsame Aktionen der beiden Partner des
Joint Venture sowohl fiir Privat- als auch Firmenkunden
in den Bereichen Finanzierung und Leasing konnte der
Absatz der Marken Volkswagen Pkw, Audi, Skoda und
Volkswagen Nutzfahrzeuge gesteigert werden.
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Steuerung, Organisation und Beteiligungen

Die kundengruppenorientierte Neuausrichtung im Markt Deutschland wurde
weitergefuhrt. In neuen und wachsenden Markten investierte die Volkswagen Financial
Services AG im Rahmen der Strategie WIR2018.

ZENTRALE AUFGABENSTELLUNG

Die Gesellschaften des Konzerns der Volkswagen Financial

Services AG haben sich im Laufe der Jahre mit wachsen-

der Dynamik zu breit aufgestellten Mobilititsdienst-

leistern hin entwickelt, die fir ihre Kunden komplexe

Aufgaben von der finanziellen bis zur versicherungsbezo-

genen Mobilitit wahrnehmen. Die zentrale Aufgabenstel-

lung der Volkswagen Financial Services AG umfasst unver-

andert:

> Absatzférderung von Konzernprodukten im Interesse
der Volkswagen Konzernmarken und der mit ihrem Ver-
trieb betrauten Partner sowie die Stirkung der Kunden-
bindung an die Volkswagen Konzernmarken entlang der
automobilen Wertschopfungskette,

> Dienstleister-Funktionen des Volkswagen Konzerns und
seiner Marken mit optimierten Produkten, Prozessen
und Informationssystemen,

> Intensivierung des grenziiberschreitenden Erfahrungs-
und Know-how-Transfers sowie der engen Zusammen-
arbeit mit den Landesgesellschaften,

> Nutzung von Synergien aus der engen Zusammenarbeit
mit dem Konzern-Treasury der Volkswagen AG fiir eine
bestmogliche Refinanzierung.

ORGANISATION DER VOLKSWAGEN FINANCIAL SERVICES AG
Die 2009 begonnenen Teilschritte in Richtung einer
kundengruppenorientierten Neuausrichtung im Markt
Deutschland wurden 2010 konsequent weitergefithrt. Der
Vertrieb des Geschiftsbereichs Versicherungen wurde in
das Einzel- bzw. Firmenkundengeschift vollstindig inte-
griert.

Unter dem Motto ,,aus der Vergangenheit lernen, das
Beste in eine zukunftsfiahige, den aktuellen Gegebenhei-
ten angepasste Struktur tberfithren“ wurden die Voraus-
setzungen dafiir geschaffen, die Qualitit unserer Finanz-
dienstleistungen fiir die Kunden und den Handel nachhal-
tig zu erhhen.

Mit ihren Finanzdienstleistungen bedient die Volks-
wagen Financial Services AG die Kundengruppen Einzel-,
Firmen-, Grof- und Direktbankkunden. An diesen Kun-
dengruppen richtet sich unsere Aufbauorganisation nun-

mehr konsequent aus. Zukiinftig werden unter der Leitung
der jeweiligen Kundengruppe ganzheitlich verantwortli-
che Einheiten agieren. Durch die enge Verzahnung von
Marketing, Vertrieb und Kundenservice werden unnétige
Schnittstellen beseitigt und Prozesse schlanker gestaltet.
Bereichsiibergreifende Funktionen wie Interne Dienste
und Informationstechnologie werden unter eine Gesamt-
verantwortung gestellt, um weitere Synergien zu heben
und die Servicequalitit sicherzustellen.

VERANDERUNGEN IM BETEILIGUNGSBEREICH

Im Juli 2010 griindete die Volkswagen Financial Services
AG in Siidkorea eine 100 %-Tochtergesellschaft. Die neue
Gesellschaft mit dem Namen Volkswagen Financial
Services Korea Co., Ltd, Seoul, wird Finanzdienstleistun-
gen fiir die Marken Volkswagen Pkw, Audi und Bentley
anbieten. Ebenfalls im Juli wurde in Russland die 100 %-
Tochtergesellschaft Limited Liability Company Volkswagen
Bank RUS, Moskau, gegriindet; Geschiftszweck ist die
Finanzierung der Marken Volkswagen Pkw, Audi und
Skoda. In 2010 hat die Volkswagen Financial Services AG
zur Starkung des Eigenkapitals Kapitalerhohungen bei der
Volkswagen Financial Services N.V., Amsterdam, Nieder-
lande, in mehreren Schritten in Héhe von insgesamt
478 Mio.€, bei der VOLKSWAGEN M@LLER BILFINANS
AS, Oslo, Norwegen, in zwei Schritten in Hohe von ins-
gesamt 19 Mio.€, bei der VOLKSWAGEN FINANCIAL
SERVICES AUSTRALIA PTY LIMITED, Botany, Australien,
in Hohe von 19 Mio. €, bei der Volkswagen Versicherung
AG, Braunschweig, Deutschland, in Héhe von 10 Mio.€
und bei der VOLKSWAGEN FINANCE PRIVATE LIMITED,
Mumbai, Indien, in zwei Schritten in Héhe von insgesamt
7 Mio.€ vorgenommen. Diese Mafnahmen dienen der
Geschiftsausweitung und unterstiitzen die gemeinsame
Wachstumsstrategie mit dem Volkswagen Konzern und
den Vertriebsgesellschaften.

Im November des Jahres 2010 wurde die Volkswagen
Reinsurance AG in die Volkswagen Versicherung AG um-
firmiert. Fiir die in 2011 geplante Aufnahme des Garantie-
versicherungsgeschifts im Ausland wurde in Frankreich
eine Niederlassung gegriindet und im Dezember 2010
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registriert. Die Genehmigung durch die franzésische Auf-
sichtsbehorde wird im ersten Quartal 2011 erwartet.

Aufgrund des erwarteten Geschéftswachstums in vor-
handenen und neuen Mirkten hat die Volkswagen AG im
November das Eigenkapital der Volkswagen Financial
Services AG um 600 Mio. € erhoht. Ebenfalls im November
hat die Volkswagen Financial Services AG das Eigenkapital
der Volkswagen Bank GmbH um 350 Mio. € erhéht.

Dariiber hinaus gab es keine wesentlichen Verédnde-
rungen im Beteiligungsbereich. Ausfiihrliche Angaben
konnen Sie dem  Anteilsbesitz gemidfi §§285
und 313 HGB entnehmen, der unter der Adresse
www.vwisag.de/anteilsbesitz2010 abrufbar ist.
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Analyse des Geschiftsverlaufs und

der Lage des Konzerns

Bei hoheren Volumen und besseren Margen gelang es der Volkswagen Financial

Services AG, das Ergebnis deutlich zu steigern.

ERTRAGSLAGE
Das Geschéftsjahr 2010 war gepragt von der Erholung der
Weltwirtschaft.

Das Ergebnis vor Steuern lag mit 870 Mio. € (+57,0 %)
deutlich iiber dem Vorjahresergebnis von 554 Mio. €. Die
Eigenkapitalrendite erhohte sich dementsprechend auf
13,1 % (Vorjahr: 8,5 %). Hierbei wirkten sich inshbesonde-
re hohere Volumen sowie hohere Margen durch eine ver-
besserte Refinanzierung positiv aus.

Der Uberschuss aus Kredit-, Leasing- und Versiche-
rungsgeschiften vor Risikovorsorge lag mit 2.355 Mio. €
deutlich iiber dem Vorjahreswert. Diese Entwicklung ist
auf den positiven Geschéiftsverlauf in nahezu allen
Regionen zuriickzufiithren.

Geringer als im Vorjahr, aber noch nicht auf Vor-
krisenniveau waren die Risikokosten.

Das Provisionsergebnis lag unter dem Wert des Vorjah-
res, was vor allem auf hohere Vertriebsbonifikationen an
die Handler, begriindet in der positiven Absatzsituation
des Vorjahres, zuriickzufithren ist.

Die allgemeinen Verwaltungsaufwendungen lagen mit
185 Mio. € iiber dem Vorjahresniveau. Dies resultierte aus
héheren bankaufsichtsrechtlichen Anforderungen, Volu-
meneffekten aus der Geschiftsausweitung sowie der Um-
setzung von Strategie- und IT-Projekten.

Die Cost Income Ratio hat sich positiv auf 60 % (Vor-
jahr: 69 %) entwickelt.

Das Ergebnis aus den nach der Equity-Methode bewer-
teten Gemeinschaftsunternehmen, das sind inshesondere
LeasePlan Corporation N.V. (LeasePlan), Amsterdam,
sowie Volkswagen Pon Financial Services B.V., Amersfoort,
lag mit 125 Mio.€ um 34 Mio. € deutlich iiber dem Wert
des Vorjahres — dies ist vor allem durch hohere Margen
und stabilere Restwerte bedingt.

Unter Einbeziehung des Ergebnisses aus der Bewer-
tung von Finanzinstrumenten in Héhe von 46 Mio. € (Vor-
jahr: —45 Mio. €) und der iibrigen Ergebniskomponenten
ergibt sich fiir den Konzern der Volkswagen Financial
Services AG ein Jahresiiberschuss in Hohe von 623 Mio. €
(+57,7 %).

Aufgrund des bestehenden Beherrschungs- und

Gewinnabfithrungsvertrags der Volkswagen Financial
Services AG wurde ein Gewinn auf Basis des HGB-
Einzelabschlusses der Volkswagen Financial Services AG
in Hohe von 810 Mio.€

Volkswagen AG abgefiihrt.

an die Alleinaktionérin

Die deutschen Gesellschaften der Volkswagen Financial
Services AG setzten sich erfolgreich in einem saturierten
Markt durch und trugen wesentlich zum Ergebnis der
Volkswagen Financial Services AG bei. Durch die systemati-
sche Biindelung von exzellenten Fahrzeugen und attrakti-
ven Finanzdienstleistungen wurde der Absatz gefordert
und die Kunden noch nidher an die Wertschopfungskette
des Volkswagen Konzerns und der Handelsorganisation
gebunden.

Mit rund 57,8 % des Vertragsbestands waren die deut-
schen Gesellschaften unverindert die volumenstiarksten
Gesellschaften und bilden somit eine solide und starke
Basis. Sie erwirtschafteten ein Ergebnis vor Steuern von
501 Mio. € (Vorjahr: 321 Mio. €).

Gestiitzt durch eine attraktive Produktpalette und ihre
gute Kunden- und Héndlerbindung hat die Volkswagen
Bank GmbH ihre starke Marktposition in 2010 erfolgreich
behauptet. Bei einem leichten Anstieg des Kundenkredit-
und des Einlagevolumens konnte das Ergebnis deutlich
verbessert werden. Mit diesem leistete die Volkswagen
Bank GmbH erneut einen wesentlichen Beitrag zum Erfolg
der Volkswagen Financial Services AG.

Der Volkswagen Leasing GmbH ist es 2010 gelungen,
in einem wettbewerbsintensiven Marktumfeld die Anzahl
ihrer Leasingvertrige gegeniiber dem Vorjahr nochmals
zu erhohen und weiterhin einen wesentlichen Beitrag zum
positiven Konzernergebnis zu leisten.

Die Volkswagen Versicherungsdienst GmbH hat es 2010
geschafft, in einem schwierigen Geschéftsumfeld mit gerin-
ger Automobilnachfrage ihren Vertragsbestand in Kfz- und
Garantieversicherungen weiterhin auf hohem Niveau zu
konsolidieren. Ursichlich fiir den Riickgang in der Automo-
bilnachfrage war der im Vorjahr forcierte Neuwagenabsatz
durch die Vergabe der Umweltpramie und den daraus resul-
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tierenden ,,Vorzieheffekt“. Durch Fortfithrung der bewihrten
Produkt- und Paketstrategien sowie durch umfassende Ver-
triebsaktivititen konnte das Kfz-Portfolio bei rund 1 Mio.
Vertriigen stabilisiert werden. In der strategisch bedeutsamen
Garantieversicherung setzte sich der positive Trend fort. Der
Endbestand der Garantieversicherungen lag erneut bei rund
800Tsd. Vertriagen.

Die Volkswagen Versicherungsvermittlung GmbH
konnte auch 2010 die Versicherungskosten bzw. -pramien
fiir den Volkswagen Konzern, bei gleichzeitiger Opti-
mierung der Deckungskonzepte, weiter reduzieren. Sie
leistete damit wieder einen stabilen, positiven Beitrag zum
Konzernergebnis.

Mit Ausnahme zweier Gesellschaften erwirtschafteten
alle im Konzernabschluss der Volkswagen Financial
Services AG vollkonsolidierten auslandischen Finanz-
Jahres-

dienstleistungsgesellschaften  ein  positives

ergebnis.
VERMOGENS- UND FINANZLAGE

Aktivgeschaft

Die das Kerngeschift des Konzerns der Volkswagen
Financial Services AG représentierenden Forderungen an
Kunden sowie die Vermieteten Vermogenswerte stellten mit
insgesamt 60,1 Mrd.€ circa 92 % der Konzernbilanzsumme.
Die positive Entwicklung spiegelt die Geschiftsausweitung

insbesondere in Brasilien, GrofSibritannien und Australien
wider.

Das Kreditvolumen aus der Kundenfinanzierung stieg
im abgelaufenen Jahr um 3,9Mrd.€ bzw. 14,7% auf
30,5Mrd.€. Die Zahl der Neuvertrige erreichte mit
1.086 Tsd. (-0,3 % gegeniiber 2009) fast den Rekordwert
des Vorjahres. Damit erh6hte sich der Vertragsbestand
zum Jahresende auf 2.835Tsd. Stiick (+1,0%). Dabei war
die Volkswagen Bank GmbH mit einem Vertragsbestand
von 1.813Tsd. Stiick (Vorjahr: 1.940Tsd. Stiick) wieder die
groBte Einzelgesellschaft.

In der Héndlerfinanzierung — dies sind Forderungen
gegen Konzernhindler aus der Finanzierung der Lager-
fahrzeuge sowie Betriebsmittel- und Investitionskredite —
stieg das Kreditvolumen auf 8,8 Mrd. € (+5,2 %).

Die Forderungen aus Leasinggeschiften lagen mit
13,6 Mrd.€ unter dem Vorjahresniveau (-2,1%). Die
Vermieteten Vermogenswerte verzeichneten dagegen
einen Zuwachs von 1,3 Mrd. € auf 5,0 Mrd. € (+ 35,7 %).

Im Berichtsjahr wurden 431 Tsd. neue Leasingvertrige
abgeschlossen und damit das Niveau des Vorjahres iiber-
schritten (+12,5%). Zum 31. Dezember 2010 befanden
sich 1.120Tsd. vermietete Fahrzeuge im Bestand, ein
Anstieg um 1,7% gegeniiber dem Vorjahr. Mit einem
802 Tsd.
(+5,0%) leistete die Volkswagen Leasing GmbH wie in den

Vertragsbestand ~ von Leasingfahrzeugen

Vorjahren wiederum den gréfiten Beitrag.

VERTRAGSBESTAND UND VERTRAGSZUGANGE SOWIE VERTRAGSVOLUMEN

Nord-
davon davon amerika/
Deutsch- davon GroB- davon Asien- Siid-
in Tsd. (zum 31.12.2010) VW FS AG Europa land Italien  britannien Frankreich Pazifik amerika
|
Vertragsbestand 6.144 5.243 3.548 304 543 187 182 719
Kundenfinanzierung 2.835 2.199 1.485 142 302 94 115 521
Leasinggeschaft 1.120 1.010 784 44 47 57 3 107
Service/Versicherung 2.189 2.034 1.279 118 194 36 64 91
Vertragszugange 2.234 1.876 1.111 138 302 90 53 305
Kundenfinanzierung 1.086 801 453 56 163 56 37 248
Leasinggeschaft 431 410 326 15 20 22 1 20
Service/Versicherung 717 665 332 67 119 12 15 37
in Mio.€ (zum 31.12.2010)
Forderungen an Kunden aus
Kundenfinanzierung 30.505 22.091 14.901 1.186 3.505 668 2.012 6.402
Handlerfinanzierung 8.828 6.896 3.160 582 1.034 812 521 1.411
Leasinggeschaft 13.643 12.677 10.522 517 76 751 110 856
Vermietete Vermogenswerte 4974 4.973 3.641 317 607 181 1 -
in % (zum 31.12.2010)
Penetrationsraten* 30,0 31,3 48,8 25,4 29,7 26,2 22,0 27,1

* Vertragszugédnge Konzernfahrzeuge Neuwagen/Auslieferungen Konzernfahrzeuge
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ENTWICKLUNG DES VERTRAGSBESTANDS
Angaben in Tsd. Stiick
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Gegeniiber dem Vorjahr erhohte sich die Bilanzsumme
der Volkswagen Financial Services AG auf 65,3 Mrd.€
(+8.,4%). Diese Steigerung ist im Wesentlichen auf die
Erhéhung der Forderungen gegeniiber Kunden (+ 14,7 %)
und der Vermieteten Vermogenswerte (+35,7 %) zuriick-
zufithren und spiegelt damit die Geschéftsausweitung im
abgelaufenen Jahr wider.

Zum Jahresende befanden sich 2.189 Tsd. Service- und
Versicherungsvertrage im Bestand (Vorjahr: 2.121Tsd.).
Das Neugeschiftsvolumen von 717Tsd. Vertrigen (Vor-
jahr: 674 Tsd.) liegt 6,4 % tiber dem Vorjahr.

Passivgeschaft

Als wesentliche Posten der Passivseite sind die Verbind-
lichkeiten gegeniiber Kreditinstituten mit 7,3 Mrd.€
(+10,1 %), die Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden mit
26,0 Mrd. € (+13,0%) sowie die verbrieften Verbindlich-
keiten mit 20,6 Mrd.€ (+1,2%) enthalten. Einzelheiten
zur Refinanzierungs- und Sicherungsstrategie sind in
einem gesonderten Abschnitt innerhalb des Lageberichts
erlautert.

Das innerhalb der Verbindlichkeiten gegeniiber
Kunden ausgewiesene Einlagengeschift insbesondere der
Volkswagen Bank GmbH erreichte zum 31. Dezember
2010 wiederum eine neue Rekordhéhe von 20,1 Mrd.€
(+3,1%). Mit diesem Einlagenbestand gehort sie weiter-
hin zu den Grofiten der Branche. Zum 31. Dezember 2010
wurden 1.014 Tsd. Direktbankkunden (+8,0 %) betreut.

EIGENKAPITAL

Das gezeichnete Kapital der Volkswagen Financial Services
AG von 441 Mio. € blieb auch im Geschiftsjahr 2010 un-
verindert. Das IFRS-Eigenkapital betrédgt 7,0 Mrd. € (Vor-
jahr: 6,3 Mrd.€). Daraus ergibt sich, bezogen auf die
Bilanzsumme von 65,3 Mrd. €, eine Eigenkapitalquote von
10,7%, die im internationalen Vergleich als tiberdurch-
schnittlich zu bewerten ist.

Eigenmittelausstattung nach Aufsichtsrecht

Nach den internationalen Eigenmittelregelungen wird
eine Mindestkernkapitalquote, héaufig auch als Tier I
bezeichnet, von 4,0% und eine Gesamtkennziffer von
mindestens 8,0 % gefordert.

Die innerhalb des Rahmenwerks .,Basel 11“ definierten
Vorgaben bestehen aus den drei Sdulen: Mindesteigen-
kapitalanforderungen (Sdule I) und der aufsichtsrecht-
lichen Uberpriifung einer zum Risikoprofil angemessenen
Eigenkapitalausstattung (Sdule II) sowie den Offen-
legungsvorschriften (Saule III). Die Volkswagen Bank
GmbH hat bereits zum frihestmoglichen Zeitpunkt, also
ab 2007, die Vorschriften der neuen Solvabilititsverord-
nung sowohl fiir das Einzelinstitut als auch fiir die Finanz-
holding-Gruppe angewandt. Dabei wird zur Eigenkapital-
unterlegung der Kreditrisiken sowie der Operationellen
Risiken der sogenannte Standardansatz in der Bank und
in der Finanzholding-Gruppe angewendet.

Auf Ebene der Finanzholding-Gruppe besteht bis Ende
2015 ein Wahlrecht, die Solvabilititskennzahlen nach
§ 10a Abs. 6 KWG oder nach § 10a Abs. 7 KWG zu ermitteln.
Danach ist das Verfahren gemafl § 10a Abs. 7 KWG zwin-
gend anzuwenden; bei letztgenanntem Verfahren ist bei
der Ermittlung der zusammengefassten Eigenmittel sowie
der zusammengefassten Risikopositionen der nach den
IFRS erstellte Konzernabschluss zugrunde zu legen. Wir
haben die Ermittlung der Solvabilititskennzahlen bereits
in 2009 auf das Verfahren gemaf § 10a Abs. 7 KWG umge-
stellt.

Der risikogewichtete Kreditrisikostandardansatz (KSA)-
Positionswert der Finanzholding-Gruppe belief sich Ende
Dezember 2010 auf 51,2 Mrd. € und ist damit im Vergleich
zum Vorjahr (44,7 Mrd. €) leicht gestiegen. MaBgeblich fiir
den Anstieg ist das gesteigerte Geschiftsvolumen.

Einzelheiten zur Zusammensetzung der Eigenmittel
und ihrer Verdnderungen gegeniiber dem Jahr 2009 sowie
der Risikogesamtposition sind in der folgenden Ubersicht
dargestellt:
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KERNKAPITALQUOTE ZUR SOLVV DER
FINANZHOLDING-GRUPPE ZUM 31.12.
Angaben in %
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GESAMTKENNZIFFER ZUR SOLVV DER
FINANZHOLDING-GRUPPE ZUM 31.12.
Angaben in %

11,2
10,5

8,2
7,8

el
| |

2006 20072 20082 20092 20102

10,8
11,4
10,5

8,8
8,9

2006 20072 20082 20092 20102

1 Kernkapitalquote zum Grundsatz | der Finanzholding-Gruppe zum 31.12.

2 Kernkapitalquote = Kernkapital / ((Gesamtanrechnungsbetrag fiir Adress-
risiken + Anrechnungsbetrag fiir das Operationelle Risiko + Summe der An-
rechnungsbetrage fur Marktrisikopositionen) * 12,5) * 100

KERNKAPITALQUOTE ZUR SOLVV DER
VOLKSWAGEN BANK GMBH ZUM 31.12.
Angaben in %

1 Gesamtkennziffer zum Grundsatz | der Finanzholding-Gruppe zum 31.12.

2 Gesamtkennziffer = Eigenmittel / ((Gesamtanrechnungsbetrag fiir Adress-
risiken + Anrechnungsbetrag fiir das Operationelle Risiko + Summe der An-
rechnungsbetrage fir Marktrisikopositionen) * 12,5) * 100

GESAMTKENNZIFFER ZUR SOLVV DER
VOLKSWAGEN BANK GMBH ZUM 31.12.
Angaben in %

13,4
142
12,8
14,9
15,6

2006* 20072 20082 20092 20102

20,1
20,8
18,8
18,0
18,6

2006* 20072 20082 20092 20102

1 Kernkapitalquote zum Grundsatz | der Volkswagen Bank GmbH zum 31.12.

2 Kernkapitalquote = Kernkapital / ((Gesamtanrechnungsbetrag fiir Adress-
risiken + Anrechnungsbetrag fiir das Operationelle Risiko + Summe der An-
rechnungsbetrage fur Marktrisikopositionen) * 12,5) * 100

1 Gesamtkennziffer zum Grundsatz | der Volkswagen Bank GmbH zum 31.12.

2 Gesamtkennziffer = Eigenmittel / ((Gesamtanrechnungsbetrag fiir Adress-
risiken + Anrechnungsbetrag fiir das Operationelle Risiko + Summe der An-
rechnungsbetrage fir Marktrisikopositionen) * 12,5) * 100

Aufgrund der Bedeutung der Volkswagen Bank GmbH wurden die Kernkapitalquote und die Gesamtkennziffer der

Volkswagen Bank GmbH ebenfalls wiedergegeben.
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EIGENMITTEL UND RISIKOGESAMTPOSITION

Risikogesamtposition (Mio. €)
davon gewichteter KSA-Positionswert
davon Marktrisikopositionen * 12,5
davon Operationelle Risiken * 12,5
Haftendes Eigenkapital (Mio. €)
davon Kernkapital
davon Erganzungskapital’
Eigenmittel (Mio. €)
Kernkapitalquote? (%)

Gesamtkennziffer’ (%)

1 Abzugspositionen werden bereits vom Kern- bzw. Ergdnzungskapital abgesetzt.

31.12.2010 31.12.2009
—

55.591 48.213

51.146 44,713

2.020 1.588

2.425 1.912

5.851 5.479

5.810 5.393

41 86

5.851 5.479

10,5 11,2

10,5 11,4

2 Kernkapitalquote = Kernkapital / ((Gesamtanrechnungsbetrag fiir Adressrisiken + Anrechnungsbetrag fiir das Operationelle Risiko + Summe der Anrechnungsbetrage

fir Marktrisikopositionen) * 12,5) * 100

3 Gesamtkennziffer = Eigenmittel / ((Gesamtanrechnungsbetrag fiir Adressrisiken + Anrechnungsbetrag fiir das Operationelle Risiko + Summe der Anrechnungsbetra-

ge flr Marktrisikopositionen) * 12,5) * 100

Die Volkswagen Bank GmbH ist in der Lage, auch bei stark
steigendem Geschéftsvolumen und geografischer Expan-
sion kurzfristig und kostenoptimal fiir sich und die
Finanzholding-Gruppe Volkswagen Financial Services AG
eine angemessene Eigenkapitalausstattung sicherzu-
stellen. Dies gelingt durch eine bedarfsgerechte Aufnahme
von Ergdnzungskapital in Form von Genussrechts- und
Nachrangverbindlichkeiten sowie Einzahlungen in die
Riicklagen durch die Volkswagen AG. Zusitzlich werden
ABS-Transaktionen zur Optimierung des Eigenkapital-
managements eingesetzt. Damit verfiigen die Volkswagen
Bank GmbH und die Unternehmen der Finanzholding-
Gruppe Volkswagen Financial Services AG iiber eine solide
Grundlage zur weiteren Expansion des Finanzdienstleis-
tungsgeschafts.

REFINANZIERUNG

Strategische Grundsatze

Die Volkswagen Financial Services AG folgt bei ihrer Refi-
nanzierung grundsitzlich dem strategischen Konzept der
Diversifizierung im Sinne einer bestmoglichen Abwégung
von Kosten- und Risikoaspekten. Dies bedeutet moglichst
vielfaltige Refinanzierungsquellen in den verschiedenen
Regionen und Liandern mit dem Ziel zu erschlieffen, eine
nachhaltige Verfiigbarkeit von Refinanzierungsmitteln zu
attraktiven Konditionen sicherzustellen. Das grofie Inte-
resse der Investoren an den Anleihen und Verbriefungs-
aktionen der Volkswagen Financial Services AG gepaart
mit gesunkenen Risikoaufschlédgen belegt das ungeschmé-
lerte Vertrauen der Marktteilnehmer in die Leistungs-
fahigkeit der Volkswagen Financial Services AG und des
Volkswagen Konzerns.

Umsetzung

In der Refinanzierung wurde die erfolgreiche Strategie der
Diversifizierung weiter fortgesetzt. Im Januar 2010 konnte
die Volkswagen Financial Services AG eine Benchmark-
Schuldverschreibung iiber 1,0 Mrd.€ mit einer vierjahri-
gen Laufzeit im Rahmen des bestehenden Debt Issuance-
Programms platzieren. Die Volkswagen Bank GmbH emit-
tierte im Juni eine festverzinsliche Anleihe tiber 1,0 Mrd.€
und konnte im September eine variabel verzinsliche Anlei-
he iiber 500 Mio.€ unter ihrem 10 Mrd.€-Debt-Issuance-
Programm erfolgreich platzieren.

Auch fiir Asset-Backed Securities erwies sich 2010 als
gutes Emissionsjahr: Als Auftakt konnte im Januar die Ver-
briefungsplattform VCL Master etabliert werden. Diese
bietet der Volkswagen Leasing GmbH ein Refinan-
zierungsvolumen von bis zu 1,25 Mrd. € durch den Verkauf
von Leasingraten und Restwerten. Im April sorgte die
GmbH mit der
Verbriefungstransaktion Driver 7, bestehend aus Forderun-

Volkswagen  Bank Benchmark-
gen aus mehr als 41Tsd. Autokrediten, fiir eine weitere
Belebung des Euro-ABS-Markts. Im September wurden
deutsche Leasingforderungen in der Verbriefungstrans-
aktion VCL 12 erfolgreich am Markt platziert: Unter dem
neuen  Giitesiegel ,DEUTSCHER VERBRIEFUNGS-
STANDARD® emittierte die Volkswagen Leasing GmbH eine
Benchmark-Transaktion iiber 519 Mio. € bei einer Vielzahl
nationaler und internationaler Investoren.

Mit einem Einlagenwachstum um 0,6 Mrd.€ auf
20,1 Mrd.€ im abgelaufenen Geschiftsjahr wurde das
Einlagengeschift bei einem stabilen Konditionentableau
kontinuierlich ausgebaut.

Die Gesellschaften der Volkswagen Financial Services
AG haben auch im vergangenen Jahr auBereuropiische
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Kapitalmérkte fiir die lokale Refinanzierung genutzt. So
hat zum Beispiel in Mexiko die VOLKSWAGEN LEASING
SA DE CV, Puebla, im Oktober eine Anleihe iiber 1,5 Mrd.
MXN mit einer Laufzeit von vier Jahren emittiert. Die
VOLKSWAGEN FINANCIAL SERVICES JAPAN LTD., Tokio,
platzierte fiinf Anleihen mit einem Gesamtvolumen von
14 Mrd. Yen und die australische Tochtergesellschaft hat
den lokalen Kapitalmarkt fiir drei Anleihen in Héhe von
450 Mio. AUD in Anspruch genommen.

Chancen- und Risikobericht ~ Personalbericht ~ Prognosebericht

Der Strategie einer weitestgehend fristenkongruenten
Refinanzierung wurde durch Geldaufnahmen mit ent-
sprechenden Laufzeiten und den Einsatz von Derivaten
Rechnung getragen. Ebenso wurde weiterhin dem Ansatz
einer wihrungskongruenten Refinanzierung gefolgt,
indem entweder Liquiditiat in lokaler Wihrung aufge-
nommen oder mittels Einsatz von Derivaten Wihrungs-

risiken ausgeschlossen wurden.
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Chancen-und Risikobericht

Die Volkswagen Financial Services AG geht verantwortungsbewusst mit den Risiken der
Geschaftstatigkeit um. Durch moderne Instrumente zur Risikoidentifikation, -analyse und
-uberwachung wurden die Kreditrisiken aktiv gesteuert.

GESAMTWIRTSCHAFTLICHE CHANCEN

Im Zuge der aktuellen Erholung der Weltwirtschaft geht der
Vorstand der Volkswagen Financial Services AG von einem
leichten Anstieg des Automobilabsatzes und einem ein-
hergehenden wachsenden Marktanteil des Volkswagen
Konzerns aus. Unterstiitzt wird dieser positive Trend durch
absatzféordernde Mafinahmen der Konzernmarken. Die
Volkswagen Financial Services AG wird in ihrem Kern-
geschift der automobilen Finanzdienstleistungen an
diesem Trend teilhaben.

STRATEGISCHE CHANCEN

Uber die im Prognosebericht geschilderte Internationali-
sierungsstrategie hinaus bestehen Chancen fiir eine
weitere geografische Expansion in Méirkten, in denen die
Volkswagen Financial Services AG den Absatz von
Konzernfahrzeugen iiber Finanzdienstleistungen férdern
kann. Weitere Chancen liegen in der Entwicklung von
innovativen Produkten, die sich an den verdnderten
Mobilitatsanforderungen der Kunden orientieren. Wachs-
tumsfelder, wie z.B. Neue Mobilitit (Langzeitmiete, Car
Sharing), miissen ausgebaut werden. Bei Markteintritts-
entscheidungen und neuen Produktentwicklungen sind
neben dem Absatzforderungspotenzial insbesondere die
strategischen Renditeziele entscheidungsrelevant.

WESENTLICHE MERKMALE DES INTERNEN KONTROLLSYSTEMS
UND DES INTERNEN RISIKOMANAGEMENTSYSTEMS

IM HINBLICK AUF DEN RECHNUNGSLEGUNGSPROZESS

Das rechnungslegungsrelevante Interne Kontrollsystem
(IKS) fiir den Konzernabschluss der Volkswagen Financial
Services AG ist die Summe aller Grundséitze, Verfahren
und MafBnahmen zur Sicherung der Wirksamkeit, Wirt-
schaftlichkeit und der OrdnungsméfBigkeit der Rech-
nungslegung sowie zur Sicherung der Einhaltung der
maBgeblichen rechtlichen Vorschriften. Das Risikoma-
nagementsystem (IRMS) bezogen auf die Rechnungsle-
gung bezieht sich auf das Risiko einer Falschaussage in
der Buchfithrung/Konzernbuchfithrung sowie in der

externen Berichterstattung. Im Folgenden werden die

wesentlichen Elemente des IKS/IRMS des Rechnungsle-

gungsprozesses bei der Volkswagen Financial Services AG

beschrieben:

> Der Vorstand der Volkswagen Financial Services AG mit
seiner Organfunktion zur Fithrung der Geschifte hat zur
Durchfithrung einer ordnungsgemidfien Rechnungs-
legung die Bereiche Rechnungswesen, Kundenservice,
Treasury, Risikomanagement und Controlling eingerich-
tetund diese hinsichtlich Funktionen klar getrennt sowie
deren Verantwortungsbereiche und Kompetenzen ein-
deutig zugeordnet. Bereichsiibergreifende Schliissel-
funktionen werden iiber den Vorstand der Volkswagen
Financial Services AG sowie iiber die Geschiftsfiihrun-
gen der Volkswagen Bank GmbH, Volkswagen Leasing
GmbH sowie der Volkswagen Business Services GmbH
gesteuert.

> Konzernweit existieren Vorgaben und Regelwerke als
Grundlage fiir einen einheitlichen, ordnungsgeméifien
und kontinuierlichen Rechnungslegungsprozess.

> So regeln beispielsweise die Bilanzierungsvorschriften
des Konzerns der Volkswagen Financial Services AG ein-
schlieBlich der Vorschriften zur Rechnungslegung nach
den International Financial Reporting Standards (IFRS)
die Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsitze fiir die in
den Konzern der Volkswagen Financial Services AG ein-
bezogenen inlandischen und ausldndischen Konsolidie-
rungseinheiten.

> Die Bilanzierungsvorschriften der Volkswagen Financial
Services AG regeln auch konkrete formale Anforderun-
gen an den Konzernabschluss. Neben der Festlegung des
Konsolidierungskreises sind auch die Bestandteile der
durch die
Berichtspakete im Detail festgelegt. Die formalen Anfor-

Konzerngesellschaften zu erstellenden
derungen regeln unter anderem die verbindliche Ver-
wendung eines standardisierten und vollstdndigen For-
mularsatzes. Die Bilanzierungsvorschriften enthalten
weiterhin z.B. konkrete Vorgaben zur Abbildung und
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Abwicklung konzerninterner Geschiftsvorfille und der
darauf aufbauenden Saldenabstimmungen.

> Auf Konzernebene umfassen spezifische Kontrollaktivi-
titen zur Sicherstellung der OrdnungsméiBigkeit und
Verlésslichkeit der Konzernrechnungslegung die Analyse
und ggf. Korrektur der durch die Konzerneinheiten vor-
gelegten Einzelabschliisse unter Beachtung der von den
Abschlusspriifern vorgelegten Berichte bzw. der hierzu
gefiihrten Abschlussbesprechungen.

> Ergénzt wird dies durch die klare Abgrenzung der Ver-
antwortungsbereiche sowie verschiedene Kontroll- und
Uberpriifungsmechanismen. Damit sollen insgesamt die
korrekte bilanzielle Erfassung, Aufbereitung und Wirdi-
gung fiir sémtliche Geschiftsvorfille und ihre Ubernah-
me in die Rechnungslegung sichergestellt werden.

> Diese Kontroll- und Uberpriifungsmechanismen sind
prozessintegriert und prozessunabhingig konzipiert. So
bilden beispielsweise neben manuellen Prozesskontrol-
len, wie z.B. dem ,,Vier-Augen-Prinzip“, auch maschinel-
le IT-Prozesskontrollen einen wesentlichen Teil der pro-
zessintegrierten Mafinahmen. Erginzt werden diese
Kontrollen durch spezifische Konzernfunktionen der
Muttergesellschaft Volkswagen AG, z.B. durch Konzern-
Steuerwesen.

> Das Risikomanagement ist durch die laufende Risiko-
iitberwachung und das Risikoberichtswesen umfassend
in den Rechnungslegungsprozess eingebunden.

> Gleichwohl ist auch die Teilkonzernrevision ein wesent-
liches Organ im Steuerungs- und Uberwachungssystem
des Konzerns der Volkswagen Financial Services AG. Die
Teilkonzernrevision fiihrt im Rahmen ihrer risikoorien-
tierten Prifungshandlungen regelméfig Priifungen der
rechnungslegungsrelevanten Prozesse im In- und Aus-
land durch und berichtet dariiber direkt an den Vorstand
der Volkswagen Financial Services AG.

Zusammenfassend soll das vorhandene interne Steue-

rungs- und Uberwachungssystem des Konzerns der Volks-

wagen Financial Services AG die Sicherstellung einer

ordnungsméfBigen und verldsslichen Informationsbasis

iber die finanzielle Lage des Konzerns der Volkswagen

Financial Services AG zum Bilanzstichtag 31.12.2010

gewihrleisten. Nach dem Bilanzstichtag hat es an dem

internen Steuerungs- und Uberwachungssystem des Kon-

zerns der Volkswagen Financial Services AG keine wesent-

lichen Verdnderungen gegeben.

STRATEGIE UND GRUNDSATZE

Im Rahmen ihrer origindren Geschiftstitigkeit stellt sich
die Volkswagen Financial Services AG inklusive ihrer
Landesgesellschaften und Beteiligungsgesellschaften (im
Folgenden: Volkswagen Financial Services AG) einer Viel-
zahl finanzdienstleistungstypischer Risiken, welche sie
verantwortungsbewusst eingeht, um daraus resultierende
Marktchancen gezielt wahrnehmen zu kénnen.

Die laufende Uberwachung der Risiken, eine transpa-
rente und direkte Kommunikation mit dem Vorstand sowie
die Einbindung gewonnener Erkenntnisse in das operative
Risikomanagement sind die Grundlage fir eine bestmog-
liche Ausnutzung der Marktpotenziale auf Basis einer
bewussten und effektiven Steuerung des Gesamtrisikos
der Volkswagen Financial Services AG.

GeméaB den Anforderungen des § 25a Abs. 1 KWG und
in analoger Anwendung des §91 Abs. 2 AktG hat die
Volkswagen Bank GmbH im Rahmen ihrer Gesamtverant-
wortung gemaf § 25a KWG i.V.m. AT 3 und AT 4.5 MaRisk
fiir den Teilkonzern der Volkswagen Financial Services AG
ein System zur Identifizierung, Messung, Uberwachung
und Steuerung von Risikopositionen eingerichtet.

Es ist geeignet, Entwicklungen, die die Fortfiithrung der
Unternehmenstétigkeit gefahrden, rechtzeitig zu erken-
nen. Das System umfasst ein Rahmenwerk von Risiko-
grundsiitzen, Organisationsstrukturen sowie Prozessen
zur Risikomessung und -iiberwachung, die eng auf die
Tatigkeiten der einzelnen Geschiftsbereiche ausgerichtet
sind.

Die Grundsatzentscheidungen in Bezug auf Strategie
und Instrumente zur Risikosteuerung obliegen der
Geschiftsfithrung der Volkswagen Bank GmbH und dem
Vorstand der Volkswagen Financial Services AG.

Zur Gewihrleistung eines angemessenen und konse-
quenten Umgangs mit den Risiken innerhalb der
Volkswagen Financial Services AG dienen risikopolitische
Leitlinien unter Beriicksichtigung der Risikostrategie und
der Entwicklung der Eigenmittel.

In Verbindung mit der Mittelfristplanung haben die
Geschéftsfithrung der Volkswagen Bank GmbH im
Rahmen ihrer Gesamtverantwortung geméifl §25a KWG
i.V.m. AT 3 und AT 4.5 MaRisk und der Vorstand der Volks-
wagen Financial Services AG seit Jahren eine MaRisk-
konforme und zur Geschéftsstrategie konsistente Risiko-
strategie etabliert. Diese wird mindestens einmal jahrlich
iberpriift, gegebenenfalls angepasst und mit den Auf-
sichtsrdaten der Volkswagen Bank GmbH und der Volks-
wagen Financial Services AG erortert.

Basierend auf risikopolitischen Grundsitzen und der
Risikotragfiahigkeit der Volkswagen Financial Services AG
werden im Rahmen der Risikostrategie strategische Fest-
legungen fir alle wesentlichen Risiken getroffen.

Neben den Adressenausfallrisiken — insbesondere den
Kreditrisiken — werden auch Marktpreisrisiken, Liquidi-
tatsrisiken, Operationelle Risiken, versicherungstechni-
sche Risiken, Restwertrisiken, strategische Risiken sowie
Reputationsrisiken niher betrachtet.

Anhand dieser risikopolitischen Grundsitze werden
risikobehaftete Geschifte beurteilt und gesteuert. Des
Weiteren bestimmen diese Grundsitze die Risikoland-
schaft und -strategie des Unternehmens:
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> Die Teilkonzerns  Volkswagen

Financial Services AG wird durch die Geschéftsleitung

Risikoneigung des

der Volkswagen Bank GmbH im Rahmen ihrer Gesamt-
verantwortung geméf §25a KWG i.V.m. AT 3 und 4.5
MaRisk und den Vorstand der Volkswagen Financial
Services AG bestimmt. Die Aufsichtsrite der Volkswagen
Financial Services AG, Volkswagen Bank GmbH und
Volkswagen Leasing GmbH iiberwachen regelméfig die
Risikoprofile der jeweiligen Unternehmen und der Auf-
sichtsrat der Volkswagen Bank GmbH zusitzlich jenes
des gesamten Teilkonzerns Volkswagen Financial
Services AG.
> Die Risikoneigung des
Financial Services AG, der Volkswagen Bank GmbH und
ist grundsitzlich

Teilkonzerns Volkswagen
der Volkswagen Leasing GmbH
moderat. Es werden nur kalkulierbare und tragfihige
Risiken eingegangen. Bei Operationellen Risiken wird
weitestgehend eine Vermeidungs- bzw. Reduktions-
strategie verfolgt.

> Risiken aus neuen oder modifizierten Produkten, neuen
Vertriebswegen und/oder neuen Mirkten durchlaufen
einen festgelegten Bewertungs- und Genehmigungspro-
zess.

> Es findet eine laufende Qualitéitssicherung der Prozesse
der Volkswagen Bank GmbH und der Volkswagen Leasing
GmbH statt.

> Es findet eine Risikostreuung iiber Kunden, Produkte
und Lander statt.

> Fahrzeug- und Investitionsfinanzierungsdarlehen sind
grundsétzlich besichert. Es wird eine risikoorientierte
Wertberichtigungspolitik zur Risikovorsorge ange-
wendet.

> Kreditvergabeprozesse und -zustindigkeiten unterliegen
Vergaberichtlinien fiir die verschiedenen Bereiche und
werden geméif einem limitabhidngigen Genehmigungs-
verfahren entschieden.

v

Kreditrisiken werden in der Preispolitik beriicksichtigt.

v

Der Vertragsabschluss erfolgt nur nach angemessener
Legitimations- und Bonitétspriifung.

v

Die Kreditvergabe erfolgt in der Volkswagen Financial
Services AG weitgehend unter Beachtung des Gesamt-
kundenwerts.
> Entscheidungen iiber das Eingehen oder die Vermeidung
von Risiken werden unterstiitzt durch den Einsatz ent-
sprechender Steuerungsinstrumente, wie z.B. Bonitéts-
beurteilungsverfahren oder Frithwarnsysteme.
Wesentliche Aufgaben des Risikomanagements sind die
Identifikation moglicher Risiken, ihre Analyse und
Quantifizierung sowie ihre Bewertung und die daraus
resultierende Ableitung von Steuerungsmafinahmen. Dem
Risikomanagement liegt dabei als zentrales Element ein
Risikohandbuch zugrunde. Mindestens einmal im Jahr
werden alle Risiken auf ihre Wesentlichkeit tiberpriift,
gegebenenfalls iiberarbeitet sowie um neue Risikoaspekte

erweitert. Das Risikohandbuch erldutert das Risiko-
managementsystem im Detail.

Die identifizierten Risiken werden durch Risikoein-
schitzungen, die auf dem etablierten Prozess des Risiko-
management-Berichts basieren, im Rahmen eines Exper-
tensystems anhand von Kriterien mittels einer Ampel
quartalsweise bewertet.

Das Zentrale Risikomanagement beurteilt, iiberwacht,
aggregiert und berichtet die Ergebnisse quartalsweise an
die Geschiftsleitung der Volkswagen Bank GmbH, den
Vorstand der Volkswagen Financial Services AG und die
jahrlich
Volkswagen Financial Services AG-KonTraG-Prozesses an

Aufsichtsgremien sowie im Rahmen des
die Volkswagen AG.

Neben der aufsichtsrechtlich geforderten Quantifizie-
rung der Risikopositionen (geméf SolvV) und der Darstel-
lung vorhandener Eigenkapitalbestandteile ist fir die
Volkswagen Financial Services AG ein Okonomisches
System zur Ermittlung der Risikotragfihigkeit eingerich-
tet, das das 6konomische Risiko dem Deckungspotenzial
gegeniiberstellt.

Uber das 6konomische Risiko wird die Aussage getrof-
fen, wie hoch der unerwartete Verlust als Summe aller
Risikoarten im Gesamtportfolio der Volkswagen Financial
Services AG sein konnte. Die Ermittlung der Risikowerte
fiir die jeweilige Risikoart erfolgt mittels unterschiedlicher
Ansitze in Anlehnung an die methodischen Empfehlun-
gen der Baseler Eigenkapitalverordnung auf Basis
statistisch-mathematischer Modelle, unterstiitzt durch
Expertenschatzungen.

Durch eine Korrelationsannahme von 1 zwischen den
Risikoarten hat die Volkswagen Financial Services AG
einen hinreichend konservativen Ansatz gewahlt.

Das o6konomische Risiko wird fiir zwei Szenarien
quantifiziert.

Das ,,Normalszenario“ unterstellt dabei ein Konfidenz-
niveau von 99 % bei einer Haltedauer von einem Jahr.

Fir das ,Extremszenario® werden ein Konfidenz-
niveau von 99,93 % und eine Haltedauer von einem Jahr
unterstellt.

Mit der Risikotragfihigkeitsanalyse wird quartalsweise
untersucht, ob die Volkswagen Financial Services AG
jederzeit in der Lage ist, die potenziell aus der Geschiéfts-
tiatigkeit resultierenden Risiken zu tragen.

Die Risikotragfidhigkeit fiir die Volkswagen Financial
Services AG war iiber das gesamte Jahr gegeben.

Dariiber hinaus setzt die Volkswagen Financial
Services AG ein aus der Risikotragfihigkeitsanalyse
abgeleitetes Limitsystem ein, das es erméglicht, einzelne
Risikoarten hinsichtlich ihrer Hohe zu begrenzen.

Die Einrichtung eines Limitsystems als Kernelement
der Kapitalallokation soll gewéhrleisten, dass zum einen
die einzelnen Risikoarten hinsichtlich ihres Risikogehalts
begrenzt und gesteuert werden kénnen, zum anderen das
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eingesetzte Risikokapital entsprechend der Risikoneigung
der Geschiftsfithrung der Volkswagen Bank GmbH und
des Vorstands der Volkswagen Financial Services AG
gezielt beschriankt werden kann.

Das Limitsystem besteht aus einem zweistufigen
System.

Stufe 1 stellt die Festlegung des Gesamtkonzernrisiko-
limits fiir das Risiko im Normalszenario dar. Dabei wird
definiert, wie viel des theoretisch zur Verfiigung stehenden
Risikodeckungspotenzials fiir Zwecke der Risikounter-
legung planerisch durch die Volkswagen Financial
Services AG verwendet werden kann. Es spiegelt mithin
die Risikoneigung der Geschéftsfithrung der Volkswagen
Bank GmbH wider.

In Stufe 2 werden die Risikoartenlimite als monetérer
Anteil des
spiegeln die geschéftliche Ausrichtung wider. Auf eine

Gesamtkonzernrisikolimits definiert und
risikoadjustierte Verteilung wird geachtet. Die Festlegung
erfolgt mindestens einmal jahrlich durch einen Beschluss
der Volkswagen Bank GmbH und Volkswagen Financial
Services AG.

Das Zentrale Risikomanagement berichtet mindestens
quartalsweise in Form eines Risikomanagement-Berichts
iber die Adressenausfall-, Marktpreis-, versicherungs-
technischen und Restwertrisiken sowie Operationellen
Risiken an die Geschéftsfiihrung der Volkswagen Bank
GmbH und den Vorstand der Volkswagen Financial
Services AG sowie die Aufsichtsrdte. Bei Markten mit
bedeutendem Geschéftsvolumen erfolgt eine monatliche
Berichterstattung.

Durch die kontinuierliche Verbesserung des Risiko-
management-Berichts wurde die Information tiber die
Strukturen und die Entwicklungen in den Kreditportfolios
weiter verbessert.

Auf der Grundlage der gesetzlichen Anforderungen
fiir Risiken im Bank- und Leasinggeschéft entwickelt die
Volkswagen Financial Services AG ihr System zur
Messung und Uberwachung der Risikopositionen sowie
zu deren Steuerung konsequent weiter.

Die einzelnen Elemente des Systems werden regelma-
Big risikoorientiert durch die Teilkonzernrevision Volks-
wagen Financial Services AG und im Rahmen der Jahres-
abschlusspriifung durch externe Wirtschaftspriifer auf
Angemessenheit iiberpriift.

STRUKTUR UND ORGANISATION
Die Volkswagen Bank GmbH ist das {ibergeordnete Institut
der Finanzholding-Gruppe. In den Bereichen Controlling/
Recht/Revision/Rechnungswesen/Zentrales Risikomanage-
ment/Risikobewertungsverfahren und Basel II sowie
Treasury sind die Stabs- und Steuerungsfunktionen fiir die
Volkswagen Financial Services AG organisiert.

Der Chief Risk Officer (CRO) ist fiir die Umsetzung der

von der Geschéftsfithrung der Volkswagen Bank GmbH im

Rahmen ihrer Gesamtverantwortung und der vom Vor-
stand der Volkswagen Financial Services AG festgelegten
Gesamtrisikostrategie in der Volkswagen Financial
Services AG verantwortlich.

Der CRO berichtet dem Aufsichtsrat und der
Geschiftsfithrung der Volkswagen Bank GmbH und dem
Vorstand der Volkswagen Financial Services AG regel-
maflig iber die Gesamtrisikolage der Volkswagen
Financial Services AG.

Innerhalb der Volkswagen Financial Services AG tragt
der CRO Verantwortung fiir das Zentrale Risikomanagement.

Die Abteilung Zentrales Risikomanagement formuliert
risikopolitische Leitlinien fiir das Risikomanagement in
der Volkswagen Financial Services AG (Teilkonzern), ent-
wickelt Methoden und Prozesse, analysiert laufend die
aktuelle Risikosituation und stellt eine transparente
Berichterstattung sicher.

Die Grundsatzentscheidungen in Bezug auf Strategie
und Instrumente zur Risikosteuerung obliegen der
Geschiftsfithrung der Volkswagen Bank GmbH im Rah-
men ihrer Gesamtverantwortung und dem Vorstand der
Volkswagen Financial Services AG. Als neutraler und
unabhingiger Bereich berichtet das Zentrale Risiko-
management direkt an die Geschéftsfithrung der Volks-
wagen Bank GmbH und den Vorstand der Volkswagen
Financial Services AG.

Die Abteilung Risikobewertungsverfahren und Basel II
gibt den Rahmen fiir die eingesetzten Verfahren zur
Bewertung der Bonitit und der Sicherheiten vor und sorgt
daftr, dass weltweit angemessene Modelle und Verfahren
zum Einsatz kommen. Die unmittelbar von der Abteilung
Risikobewertungsverfahren und Basel II betreuten
Modelle und Verfahren werden regelméifiig validiert, bei
Bedarf angepasst und weiterentwickelt.

Dies betrifft sowohl Modelle und Verfahren zur Boni-
tiatsbeurteilung wie Rating- und Scoringverfahren als auch
zur Schitzung der Ausfallwahrscheinlichkeiten (PD), der
Verlustraten bei Ausfall (LGD) sowie der Kreditkonver-
sionsfaktoren (CCF). Die Sicherheitenwertansétze werden
ebenfalls regelmafBig tiberpriift und bei Bedarf angepasst.

Bei den unmittelbar von den lokalen Risiko-
managementeinheiten im Ausland betreuten Modellen
und Verfahren zur Bonititsbeurteilung tiberpriift die
Abteilung Risikobewertungsverfahren und Basel II deren
Validitéit, leitet bei identifiziertem Handlungsbedarf in
Zusammenarbeit mit dem dortigen Risikomanagement
MafBnahmen ab und tiberwacht deren Umsetzung.

Ferner fiihrt sie regelméfige Qualititssicherungen der
lokalen Sicherheitenrichtlinien durch. Dies umfasst auch
eine Uberpriifung und ggf. erforderliche Anpassung der
Sicherheitenwertansétze.

Als neutraler und unabhéngiger Bereich berichtet die
Abteilung Risikobewertungsverfahren und Basel II direkt
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an die Geschiftsfithrung der Volkswagen Bank GmbH und
den Vorstand der Volkswagen Financial Services AG.

Die operative Risikosteuerung im Sinne eines moder-
nen Portfoliomanagements ist grundsétzlich in die einzel-
nen Unternehmensbereiche integriert. Durch die konse-
quente aufbauorganisatorische Trennung der Funktionen
von Markt und Marktfolge ist die Unabhédngigkeit der
Risikobeurteilung und -iiberwachung der risiko- und
ergebnisverantwortlichen Bereiche in allen Unterneh-
mensteilen sichergestellt.

Die jeweiligen Entscheidungsbefugnisse der Unter-
nehmensbereiche bewegen sich innerhalb der vom Vor-
stand der Volkswagen Financial Services AG vorgegebenen
Kompetenzen.

Die  Teilkonzernrevision  Volkswagen Financial
Services AG prift unabhingig und im Auftrag des
Vorstands der Volkswagen Financial Services AG unter
Beriicksichtigung der aufsichtsrechtlichen Vorschriften
risikoorientiert die Betriebs- und Geschéftsablaufe der
Volkswagen Financial Services AG sowie bei Fremdfirmen,
fiir die vertragliche Priiffungsrechte bestehen.

Im Hinblick auf den Rechnungslegungsprozess zihlen
zu den Betriebs- und Geschéftsablaufen insbesondere
auch die wesentlichen Merkmale des Internen Kontroll-
systems (IKS) sowie des Internen Risikomanagement-
systems (IRMS).

Grundlage der Tatigkeit ist ein jihrlicher Priiffungs-
plan, der auf Basis der gesetzlichen Vorschriften risiko-
orientiert festgelegt wird. Uber das Ergebnis der durch-
gefiihrten Priifungen unterrichtet die Teilkonzernrevision
Volkswagen Financial Services AG den Vorstand der Volks-
wagen Financial Services AG in Form von Priifungsbe-
richten sowie eines jahrlichen Gesamtberichts.

Die Umsetzung der in den Priifungsberichten verein-
barten Mafinahmen und Empfehlungen wird durch die
Teilkonzernrevision Volkswagen Financial Services AG
nachgehalten.

RISIKOARTEN

Unter Risiko wird in der Volkswagen Financial Services AG
die Unsicherheit tiber zukiinftige Entwicklungen ver-
standen, die die wirtschaftliche Situation des Konzerns
negativ beeintrachtigen konnen. Dieses Risiko kann in
verschiedene Risikoarten gegliedert werden.

Gleichzeitig analysiert und bewertet die Volkswagen
Financial Services AG stets auch die Chancen, welche sich
aus den bewusst eingegangenen Risiken ergeben.

Die skizzierte Risiko-Chancen-Abwéagung bildet somit
die Grundlage fiir Geschiftsentscheidungen in der Volks-
wagen Financial Services AG.

Die fiir Finanzdienstleistungen typischen Risikoarten
in der Volkswagen Financial Services AG sind:
> Adressenausfallrisiko:

Kreditrisiko

Kontrahentenrisiko
Landerrisiko
Anteilseignerrisiko

> Marktpreisrisiko:
Zinsanderungsrisiko
Fremdwéihrungsrisiko
Kursanderungsrisiko

> Liquiditétsrisiko

> Operationelles Risiko

> Restwertrisiko

> Versicherungstechnisches Risiko

> Strategisches Risiko

> Reputationsrisiko

ADRESSENAUSFALLRISIKO

Unter Adressenausfallrisiken werden mogliche Wert-
verluste aufgrund des Ausfalls oder der Bonitits-
verschlechterung eines Kunden verstanden. Dabei wird in
Kredit-, Kontrahenten-, Lander- und Anteilseignerrisiken
unterschieden.

Kreditrisiko
Definition
Kreditrisiken, die auch Adressenausfallrisiken bei
Leasingvertragen umfassen, stellen mit Abstand die gréfite
Komponente der Risikopositionen bei den Adressen-
ausfallrisiken dar.

Im Jahr 2010 waren Tendenzen einer wirtschaftlichen
Erholung im Gesamtjahr erkennbar.

Das wirtschaftliche Umfeld war auch in 2010 noch
herausfordernd. Allerdings haben sich im Berichtszeit-
raum erste Tendenzen einer wirtschaftlichen Erholung
gezeigt. Dabei haben sich auch die Gebrauchtwagenpreise
leicht erholen kénnen.

Im Retail-Portfolio hat sich im Jahr 2010 das Niveau
der Ausfille im Privatkundensegment insgesamt nicht
weiter erhoht.

Stabilisierende Tendenzen waren in 2010 im Geschéft
mit den gewerblichen Kreditnehmern, auch im Corporate-
Portfolio, grundsétzlich zu verzeichnen. Fir 2011 wird
erwartet, dass sich die Folgen der Wirtschaftskrise weiter
abschwichen.

Rahmenvorgaben/Risikostrategie

Eine Kernkompetenz der Volkswagen Financial Services
AG liegt in der Nutzung von Chancen aus der Ubernahme
von Kreditrisiken aus Héndler- und Kundenfinanzierun-
gen sowie aus Leasinggeschéften im Automobilgeschéft.
Ziel ist eine Optimierung des Chancen- und Risikover-
héltnisses.

Im Rahmen der zentralen Steuerung des Kreditrisikos
werden seitens des Zentralen Risikomanagements Leit-
planken gesetzt. Diese bilden den verbindlichen dufieren
Rahmen der zentralen Risikosteuerung, innerhalb dessen
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sich die Geschiftsbereiche/Markte bei ihren geschéfts-
politischen Aktivitdten, Planungen, Entscheidungen etc.
unter Einhaltung der eigenen Kompetenzen bewegen
konnen.

Die lokalen Risikostrategien der Landesgesellschaften
werden in der Gesamtrisikostrategie zusammengefasst.

Risikobeurteilung

In der Volkswagen Financial Services AG werden zur Boni-
tatspriifung und Standardisierung von Kreditentschei-
dungen im Wesentlichen Bonititsbeurteilungsverfahren
in Form von Rating- und Scoringverfahren eingesetzt. Als
Rahmenwerk besteht ein Ratinghandbuch, in dem
beschrieben ist, wie die Entwicklung und Pflege der
Ratingsysteme zu erfolgen hat.

Stresstests fiir Kreditrisiken beinhalten sowohl Sensi-
tivitatsanalysen als auch Szenarioanalysen. Wihrend die
Sensitivitidtsanalysen modellbasiert implementiert sind,
werden die Szenarioanalysen expertenorientiert unter
Einbindung der zentralen und dezentralen Risiko-
spezialisten durchgefithrt. Somit ergibt sich ein um-
fassendes Bild hinsichtlich der Risikosensitivitdt des
Kreditgeschifts insbesondere vor dem Hintergrund eines
sich andernden weltwirtschaftlichen Umfelds.

Scoringverfahren im Retailgeschéft

In der Bonititsanalyse fiir Privatkunden sind in den
Ankaufsprozessen Scoringsysteme integriert, die eine
objektivierte Entscheidungsgrundlage fiir die Kreditver-
gabe liefern.

In den Portfolios der Volkswagen Financial Services AG
sind sowohl generische als auch auf mehrjihrigen Daten-
historien basierende Scorecards im Einsatz, welche die
Kreditentscheidungen durch die Fachbereiche erginzen.

Fiir die Bestandsbewertung sind in der Volkswagen Bank
GmbH Verfahren im Einsatz, die, basierend auf dem Zah-
lungsverhalten eines Kunden, dem einzelnen Vertrag monat-
lich ebenfalls eine Ausfallwahrscheinlichkeit zuweisen.

In Verbindung mit der Ermittlung der Ausfallraten bei
Verlust sind so eine risikoaddquate Bewertung und Steue-
rung der Kreditrisiken fiir diese Portfolios méglich.

Ratingverfahren im Corporategeschift

In der Volkswagen Financial Services AG erfolgt die Boni-
tiatsbeurteilung unter Einsatz von Ratingverfahren. Dabei
werden sowohl Jahresabschlusskennzahlen als auch
qualitative Faktoren — wie z. B. die zukiinftigen wirtschaft-
lichen Entwicklungsaussichten, die Managementqualitét,
das Markt- und Branchenumfeld und das Zahlungsver-
halten - in die Bewertung einbezogen.

Zur Unterstiitzung der Bonitdtsanalyse ist ein sukzes-
sives Ausrollen der im Einsatz befindlichen Workflow-
basierten Ratingapplikation CARAT im Ausland beab-
sichtigt.

Das Ratingergebnis stellt eine wichtige Grundlage fiir
Entscheidungen iiber die Bewilligung und Prolongation
von Kreditengagements sowie Wertberichtigungen dar.

Dariiber hinaus basieren die Kompetenzregelung und
die Uberwachung des Corporate-Portfolios auf den Rating-
ergebnissen.

Die rechtzeitige Identifikation neuer Risiken und/oder
Risikoverdnderungen wird durch den Einsatz von Produkt-
genehmigungsverfahren, regelméifiige Portfolioanalysen,
Planungsrunden und Business Financial Reviews sicher-
gestellt.

Im Rahmen eines vierteljahrlichen Beurteilungs-
prozesses werden alle Risiken quantifiziert. Dies erfolgt
auf Gesellschaftsebene nach Forderungsklassen. Fiir die
Summe aller Kredite wird zusétzlich ein unerwarteter
Verlust berechnet, der in die Risikotragfihigkeitsrech-
nung einflieBt.

Sicherheiten
Kreditgeschéfte
angemessen besichert. In einer iibergreifenden Regelung

werden grundsitzlich dem Risiko

ist fixiert, welche Voraussetzungen Sicherheiten,
Bewertungsverfahren und -grundlagen erfiilllen miissen.
Konkrete Wertansitze sowie regionale Besonderheiten
werden durch zuséitzliche lokale Regelungen vorgegeben.
Die Wertansitze der lokalen Sicherheitenrichtlinien
basieren auf historischen Erfahrungswerten und langjih-
riger Expertenerfahrung. Zur Absicherung der Kredit-
risiken wird Wert auf eine risikoadidquate Besicherung
gelegt. Da der Schwerpunkt der Volkswagen Financial
Services AG in der Kundenfinanzierung und Héndler-
einkaufsfinanzierung sowie dem Leasing von Kraftfahr-
zeugen liegt, kommt Kraftfahrzeugen als Sicherungsgut
eine grofe Bedeutung zu.

Die Volkswagen Financial Services AG beobachtet des-
halb die Entwicklung der Marktwerte von Kraftfahr-
zeugen. Bei starken Verdnderungen der Marktwerte sind
Anpassungen der Bewertungssystematik und Verwer-
tungsprozesse vorgesehen. Daneben erfolgt eine regel-
maBige Uberpriffung und ggf Anpassung der Sicher-

heitenwertansitze.

Wertberichtigungen

Die Wertberichtigungsermittlung basiert auf dem Incur-
red Loss-Modell nach TAS 39. Das zur Wertberichtigungs-
ermittlung im Einsatz befindliche Modell wurde aus der
Risikoquantifizierungssystematik nach Basel II abgeleitet.

Risikosteuerung und -itberwachung

Alle Kredite werden hinsichtlich ihrer wirtschaftlichen
Verhiltnisse und Sicherheiten, der Einhaltung von
Limiten, vertraglichen Verpflichtungen sowie externen
und internen Auflagen im Rahmen entsprechender

Prozesse iiberwacht.
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Engagements werden entsprechend ihrem Risikoge-
halt in eine geeignete Betreuungsform (Normal- bzw.
Intensiv- oder Problemkreditbetreuung) iiberfiihrt.

Ferner erfolgt die Steuerung des Kreditrisikos iiber
Genehmigungslimite der Volkswagen Financial Services
AG. Diese Genehmigungslimite werden fiir jede Gesell-
schaft individuell festgesetzt. Innerhalb der Grenzen
konnen die lokalen Kompetenztriger agieren.

Auf Portfolioebene werden zur Risikoiiberwachung
Analysen der Portfolios durchgefiihrt. Das Credit Risk
Portfolio Rating fasst unterschiedliche Risikogréfien in
einer Kennzahl zusammen. Damit werden die internatio-
nalen Portfolios der Volkswagen Financial Services AG
vergleichbar gemacht. Daneben erfolgen in Gesellschaften
bei Auffélligkeiten Risk Reviews.

Dariiber hinaus wird eine Uberpriifung der Validitit
der eingesetzten Bonitiatsbeurteilungsverfahren vorge-
nommen. Bei identifiziertem Handlungsbedarf erfolgt
eine Anpassung und Weiterentwicklung der Verfahren.

Risikokommunikation
Eine Berichterstattung iiber die Risikosituation findet im
Rahmen des Risikomanagement-Berichts statt.

Der Risikomanagement-Bericht enthélt verschiedene
Darstellungen der wesentlichen strukturellen Risiko-
merkmale der Volkswagen Financial Services AG auf
Portfolioebene. Im Rahmen der Kommentierung werden
bei Bedarf auch Handlungsempfehlungen in die Bericht-
erstattung aufgenommen. Daneben werden bemerkens-
werte Einzelengagements berichtet.

Bei der Volkswagen Bank GmbH erfolgt bei erheb-
lichem Risikovorsorgebedarf eine unverziigliche Mit-
teilung an die Geschéftsfithrung (Ad-hoc-Meldung).

Kontrahentenrisiko

Definition

Das Kontrahentenrisiko stellt in der Volkswagen Financial
Services AG das Risiko aus getitigten Tages- und Termin-
geldanlagen sowie aus dem Abschluss von Zins- und
Wihrungsderivaten mit Kreditinstituten dar.

Rahmenvorgaben/Risikostrategie

Die Risikostrategie gibt die strategischen Grundsitze fiir
den Umgang mit Kontrahentenrisiken vor. Diese diirfen
nur im Rahmen genehmigter Limite eingegangen werden,
sind laufend zu bewerten und zu tiberwachen.

Risikobeurteilung
Kontrahentenrisiken werden als Teil der Adressenausfall-
risiken getrennt von den Marktpreisrisiken erfasst. Dies
gilt auch fiir Adressenausfallrisiken aus derivativen
Geschiften.

Kontrahentenrisiken werden auf Basis einer ,Expec-
ted loss“-Schétzung ermittelt, d. h., es wird eine barwerti-

ge Position mit einem Bonititsfaktor gewichtet. Zur Quan-
tifizierung des Bonititsfaktors des Ausfallrisikos wird auf
die ., Average (Cumulative) One-Year Credit Loss Rates“
zuriickgegriffen.

Risikosteuerung und -tiberwachung

Die Risikosteuerung in Bezug auf das Kontrahentenrisiko
erfolgt im Bereich Treasury. Das Kontrahentenaus-
fallrisiko wird monatlich vom Risikomanagement er-
mittelt und iiberwacht.

Dariiber hinaus wird ein Limitsystem zur Begrenzung
des Kontrahentenvolumens je Kontrahent bzw. je
Ratingklasse eingesetzt. Die Einhaltung dieser Kontrahen-
tenvolumenlimite wird durch das Treasury Back Office

iiberwacht.

Risikokommunikation

Die Auslastung des Kontrahentenrisikolimits wird viertel-
jahrlich im Rahmen des Risikomanagement-Berichts
veroffentlicht.

Landerrisiko

Die Beurteilung und Steuerung von Lénderrisiken stiitzt
sich auf die von den Ratingagenturen Moody’s und S&P
vorgenommenen Bewertungen der langfristigen Fremd-
wiahrungsverbindlichkeiten eines Staates (Sovereign
Rating). Gemessen am Gesamtportfolio ist der Umfang der

Landerrisiken gering.

Anteilseignerrisiko

Definition

Das Anteilseignerrisiko bezeichnet das Risiko, dass
Verluste mit negativen Auswirkungen auf den Betei-
ligungsbuchwert nach der Einbringung von Eigenkapital
in Unternehmungen entstehen.

Rahmenvorgaben/Risikostrategie

Grundsitzlich geht die Volkswagen Financial Services AG
zur Erreichung ihrer Unternehmensziele Beteiligungen
ein, die dem eigenen Geschéftsbetrieb dienen. Entschei-
dend ist hierbei eine dauerhafte Anlageabsicht. Die
Abteilung Mergers &Acquisitions verantwortet das Beteili-
gungsmanagement und steuert die Erwerbs- und
Verkaufsprozesse von Unternehmensanteilen.

Die Volkswagen Financial Services AG nimmt iiber die
Vertretung in den Eigentiimer- oder Aufsichtsgremien
Einfluss auf die Geschéifts- und Risikopolitik eines Beteili-
gungsunternehmens.

Seit Ende 2004 besteht iiber die Global Mobility
Holding B.V., Amsterdam, eine wesentliche indirekte
Beteiligung der Volkswagen Bank GmbH in Héhe von 50 %

an der LeasePlan Corporation N.V., Amsterdam.
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Risikobeurteilung

Das Monitoring der Beteiligungen wird durch monatliches
Reporting, Analysen der wirtschaftlichen Entwicklung und
regelmiBige Aufsichtsratssitzungen sichergestellt. Das
Management der Volkswagen Financial Services AG sowie
der Volkswagen Bank GmbH wird bei der Wahrnehmung
seiner Interessen durch die Abteilungen Mergers&
Acquisitions (LeasePlan) und Controlling International
(alle anderen Beteiligungen) unterstiitzt.

Einmal jihrlich wird eine Mittelfristplanung zur
operativen und finanziellen Geschéiftsentwicklung durch-
gefihrt.

Der Fleet Management-Vertragsbestand von LeasePlan
hat sich im Vergleich zum Vorjahresende um 1%
reduziert. Aufgrund der Erholung der Mérkte im Verlauf
des Jahres 2010 konnte LeasePlan hohere Margen
erzielen sowie wieder Restwertgewinne aus dem Verkauf
der Fahrzeuge am Vertragsende realisieren.

Die positive Ergebnisentwicklung zeigt sich dariiber
hinaus in einem wesentlich verbesserten Ergebnis im
Vergleich zum Vorjahr.

Wegen der verbesserten Ertragssituation, der starken
Kapitalisierung und des nachlassenden Drucks im Bereich
der Refinanzierung haben die Ratingagenturen Fitch und
S&P den Ratingausblick von .negativ® auf ,stabil® ange-
hoben; die Langfristratings bleiben mit A- bzw. BBB+
stabil.

Das Rating von Moody’s mit ,,A3 — negativer Ausblick®
bleibt unverdndert bestehen und wird wegen der dort
laufenden Methodologieiiberarbeitungen bei dieser
Ratingagentur aktuell nicht iberarbeitet.

Das Anteilseignerrisiko wird, basierend auf der derzei-
tigen wirtschaftlichen Entwicklung, mit einer mittleren
Eintrittswahrscheinlichkeit bewertet. Aufgrund der
fiihrenden Stellung im weltweiten Multi-Brand Fleet
Management wird trotz der schwierigen wirtschaftlichen
Gesamtsituation von einer anhaltend positiven Ertrags-
situation bei LeasePlan ausgegangen.

Risikosteuerung und -iiberwachung
Beteiligungen sind in den jihrlichen Strategie- und
Planungsprozess der Volkswagen Financial Services AG
integriert. Uber die Vertretung in den Eigentiimer- oder
Aufsichtsgremien nimmt sie Einfluss auf die Geschéfts-
und Risikopolitik.

Je nach Bedarf werden weitere Abteilungen bei der
Steuerung der Beteiligung eingebunden.

Die operative Umsetzung der Risikosteuerungsinstru-
mente liegt in der Verantwortung der zustindigen
Geschiftseinheiten.

Risikokommunikation
Bei auftretenden Frithwarnsignalen oder signifikanten

(strukturellen oder wirtschaftlichen) Negativentwick-
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lungen werden die Geschéftsfithrungen, der Vorstand der
Volkswagen Financial Services AG, der Aufsichtsrat sowie
die relevanten Abteilungen ad hoc informiert und ggf. ein
gemeinsames Vorgehen abgestimmt.

Kritische Beteiligungen werden dem Vorstand berich-
tet, Handlungsempfehlungen sowie der Umsetzungsstand
bereits durchgefithrter MaBnahmen sind zu berichten.

MARKTPREISRISIKO
Das Marktpreisrisiko bezeichnet den potenziellen Verlust
aufgrund nachteiliger Verianderungen von Marktpreisen
oder von preisbeeinflussenden Parametern. Es gliedert
sich bei der Volkswagen Financial Services AG in Zins-
anderungsrisiko, Fremdwéahrungsrisiko und  Kurs-
anderungsrisiko.

Das Risikomanagement trigt die Verantwortung fiir die
Messung, Analyse und Uberwachung der marktpreis-
risikobehafteten Positionen, einschliefflich der Gesamt-

zinspositionen.

Zinsanderungsrisiko

Definition

Zinsénderungsrisiken umfassen potenzielle Verluste auf-
grund der Verdnderung von Marktzinsen. Sie resultieren
aus fristeninkongruenter Refinanzierung und aus unter-
schiedlichen Zinselastizititen der einzelnen Aktiv- und
Passivpositionen. Zinsdnderungsrisiken entstehen in der
Volkswagen Financial Services AG im Anlagebuch.

Rahmenvorgaben/Risikostrategie

Zinsénderungsrisiken diirfen nur im Rahmen genehmig-
ter Limite eingegangen werden, sind laufend zu bewerten
und zu iiberwachen.

Risikobeurteilung

Fir die Volkswagen Financial Services AG werden die
Zinsianderungsrisiken im Rahmen der vierteljahrlichen
Uberwachung mit dem Value-at-Risk (VaR)-Verfahren auf
Basis einer 40-tigigen Haltedauer und mit einem
Konfidenzniveau von 99 % ermittelt.

Das Modell basiert auf einer historischen Simulation
und berechnet potenzielle Verluste unter Beriicksich-
tigung von 1.000 historischen Marktschwankungen (Vola-
tilitdten).

Wihrend der fiir Uberwachungsanforderungen ermit-
telte VaR der Abschitzung potenzieller Verluste unter
normalen Marktbedingungen dient, erfolgen auch
zukunftsorientierte Analysen unter Extremannahmen.

Die Zinspositionen werden dabei im Rahmen sog.
LStresstests® auBergewohnlichen Zinsdnderungen und
Worst
simulierten Ergebnisse auf gefihrdende Risikopotenziale

Case-Szenarien ausgesetzt und anhand der

analysiert.
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Hierbei werden auch die Barwertinderungen unter
den von der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsauf-
sicht (BaFin) definierten Zinsschock-Szenarien +130
Basispunkte und -190 Basispunkte monatlich quantifi-
ziert und tiberwacht.

Zur Berechnung der Zinsdnderungsrisiken werden
vorzeitige Riickzahlungen aus Kindigungsrechten iiber
Optionsmodelle beriicksichtigt.

Das Verhalten von Anlegern bei unbefristeten Einlagen
wird geméfB den internen Modellen und Verfahren zur
Steuerung und Uberwachung der Zinsdnderungsrisiken
modelliert.

Risikosteuerung und -iiberwachung

Die Risikosteuerung erfolgt durch die Abteilung Treasury
auf Basis der vom Asset-Liability-Komitee getroffenen
Beschliisse.

Die Steuerung der Zinsdnderungsrisiken erfolgt mittels
Zinsderivaten auf Mikro- und Portfolioebene. Im Zuge der
Finanzmarktkrise wurden keine Parametrisierungsinde-
rungen fiir die Marktpreisrisikosteuerung vorgenommen.
Die Risikotiberwachung und Berichterstattung der Zinsin-
derungsrisiken obliegt dem Risikomanagement.

Risikokommunikation

Die Geschiftsfithrung der Volkswagen Bank GmbH und
der Vorstand der Volkswagen Financial Services AG
werden im Zuge des Risikomanagement-Berichts iiber die
aktuelle Zinsdnderungsrisikolage informiert.

Fremdwahrungsrisiko
Das Fremdwihrungsrisiko wird grundsétzlich durch eine
wihrungskongruente Refinanzierung vermieden.

In Einzelfillen sind offene Wihrungspositionen
moglich, gemessen am Gesamtportfolio ist der Umfang des

Fremdwéhrungsrisikos aber gering.

Kursanderungsrisiko

Kursédnderungsrisiken im Konzern entstehen iiber die
Volkswagen Bank GmbH und die Volkswagen Financial
Services AG im Rahmen der fondsbasierten Altersvorsorge
fiir ihre Mitarbeiter. Fiir den Fall, dass der Fonds die
garantierten Anspriiche der Mitarbeiter nicht mehr
bedienen kann, hat sich die Volkswagen Bank GmbH bzw.
die Volkswagen Financial Services AG dazu verpflichtet,
diesen Pensionsverpflichtungen nachzukommen.

Die Volkswagen Bank GmbH bzw. die Volkswagen
Financial Services AG ermittelt aus diesem Grunde das sich
hieraus ergebende Risiko-Exposure mittels Value-at-Risk.

Daneben konnten Kursdnderungsrisiken indirekt aus
den Kapitalanlagen der Volkswagen Reinsurance AG ent-
stehen.

Diese Kapitalanlagen werden auf der Grundlage der
vom Vorstand beschlossenen Anlagerichtlinien unter

Beriicksichtigung der Risikoeinstellung vorgenommen
und orientieren sich an den von der BaFin erlassenen
aufsichtsrechtlichen Vorschriften.

Das Ziel der Kapitalanlage ist es, die Deckung von
Riickversicherungsverbindlichkeiten sicherzustellen. Es
erfolgt eine regelmifBige Uberwachung und Bewertung der
Bestande.

LIQUIDITATSRISIKO

Definition

Das Liquiditéatsrisiko beschreibt das Risiko einer Gesell-
schaft,
gerecht oder nicht in voller Hohe nachkommen zu

ihren Zahlungsverpflichtungen nicht termin-

kénnen. Zu unterscheiden sind hierbei das Abrufrisiko
durch unerwartet in Anspruch genommene Kreditzusagen
bzw. unerwartet abgezogene Einlagen sowie das Refinan-
zierungsrisiko, welches beriicksichtigt, dass erforderliche
Anschlussfinanzierungen nicht durchgefithrt werden
konnen.

Mit Abklingen der Finanzmarktkrise haben sich die
Instrumente zur Refinanzierung der Volkswagen Financial
Services AG tiiber die internationalen Geld- und Kapital-
markte deutlich verbilligt. Dieses zeigte sich auch im
Riickgang der Risikoaufschlige.

Weiterhin hat sich das aktive Management des Pfand-
depots bei der Europiischen Zentralbank als effiziente
Liquiditdtsreserve bewihrt, was der Volkswagen Bank
GmbH die Teilnahme an den Refinanzierungsfazilititen
ermoglicht.

Ein moglicher, durch kinftige Krisensituationen
hervorgerufener Abzug von Einlagen bei der Volkswagen
Bank GmbH oder aber auch eine sich wieder verschirfen-
de Situation an den Geld- und Kapitalmérkten wiirde
auch die

systembedingt Refinanzierungslage des

Konzerns beeintrdchtigen.

Rahmenvorgaben/Risikostrategie

Oberstes Ziel des Liquidititsmanagements in der Volks-
wagen Financial Services AG ist die Gewéhrleistung der
jederzeitigen Zahlungsfihigkeit.

Die Refinanzierung der Unternehmen der Volkswagen
Financial Services AG erfolgt im Wesentlichen mittels Kapi-
talmarkt- und Asset-Backed Security-Programmen sowie
durch die Direktbankeinlagen der Volkswagen Bank GmbH.

Die strategische Ausrichtung im Bereich der Liquidi-
tatsrisiken der Volkswagen Financial Services AG wird
entsprechend der Treasury-Strategie fiir die Volkswagen
Financial Services AG (Teilkonzern) und den Marktgege-
benheiten festgelegt. Das Operational Liquidity Committee
(OLC) liefert — unter Beachtung der risikopolitischen Leit-
sitze — die strategischen Grundlagen fiir die Einschitzung
des Liquiditétsrisikos in der Volkswagen Financial Services
AG.



LAGEBERICHT

Geschaftsverlauf ~ Steuerung, Organisation und Beteiligungen  Analyse des Geschaftsverlaufs

und der Lage des Konzerns

Risikobeurteilung

Fiir die Identifikation von dispositiven Liquiditatsrisiken
und fiir die Liquiditatsplanung sind die Abteilung Treasury
der Volkswagen Bank GmbH sowie die gruppenange-
hoérigen Unternehmen verantwortlich.

Die erwarteten Liquidititsstrome der Volkswagen
Financial Services AG, der Volkswagen Leasing GmbH und
der Volkswagen Bank GmbH werden im Treasury der
Volkswagen Bank GmbH gebiindelt und ausgewertet. Fiir
die in Deutschland ansissigen Gesellschaften erfolgt die
Ermittlung des téiglichen Liquidititsbedarfs durch das
Cashmanagement im Treasury Back Office der Volkswagen
Bank GmbH.

Die tbrigen Tochtergesellschaften der Volkswagen
Financial Services AG planen und steuern ihre Liquiditéat
weitestgehend eigenstiandig.

Die Identifikation und Erfassung von Liquiditéats-
risiken erfolgen auf Basis der tiglichen Liquidititsanfor-
derungen, der Liquiditdtsplanung auf Tages-, Monats- und
Jahressicht sowie der zur Verfiigung stehenden Liquidi-
tatsreserven.

Die Determinanten der Liquiditidtsplanung beriick-
sichtigen zum einen die bereits bekannten Zahlungsver-
pflichtungen und zum anderen die Cash flow-Prognosen,
welche regelméfig u.a. auf Basis historischer Werte veri-
fiziert werden.

Zur Sicherung unerwarteter Schwankungen der
Liquiditét stehen bei der Volkswagen Bank GmbH Stand-
by-Linien anderer Kreditinstitute zur Verfigung. Neben
diesen Stand-by-Linien bestehen bei der Volkswagen Bank
GmbH Liquiditatsreserven in Form von Wertpapieren im
Dispositionsdepot bei der Deutschen Bundesbank.

Die erforderliche Hohe dieser Linien wird u.a. unter
Einbeziehung von Neukreditvergaben und Abzug von
kurzfristigen Einlagen sowie in den néchsten sechs
Monaten félligen Refinanzierungen ermittelt.

Im Rahmen der monatlichen Berechnung dieser
Kreditlinien werden verschiedene Szenarien betrachtet.

Eine Inanspruchnahme von Stand-by-Linien ist grund-
sdtzlich nicht vorgesehen. Sie dienen ausschlieBlich als
Liquidititssicherungsmafinahme. Die Wertpapiere im
Dispositionsbestand bei der Deutschen Bundesbank
dienen auch dazu, verstirkt an den Refinanzierungsfazili-
titen der Europiischen Zentralbank teilnehmen zu
konnen.

Zur Sicherstellung eines professionellen Liquiditéts-
managements ermittelt das Treasury Liquiditatsablauf-
bilanzen, fiihrt Cash flow-Prognosen durch und ermittelt
die Liquiditiatsreichweite unter Beriicksichtigung von
unterschiedlichen Grundannahmen wund Pramissen,
wobei verschiedene Stresstests (z.B. keinerlei Verfiigbar-
keit externer Mittel sowie verstirkter Mittelabfluss aus
Einlagen bei der Volkswagen Bank GmbH) betrachtet
werden.

Chancen- und Risikobericht  Personalbericht  Prognosebericht

Eine strenge Bedingung zur Steuerung der Liquiditéts-
risiken der Volkswagen Bank GmbH ist die Einhaltung der
Liquiditatskennzahl geméf Liquiditdtsverordnung. Diese
Kennzahl wird durch das Treasury durch die Vergabe
einer internen Steuerungsuntergrenze aktiv gesteuert und
lag im Berichtsjahr jederzeit deutlich oberhalb des
aufsichtsrechtlichen Mindestwerts.

Risikosteuerung und -itberwachung

Fir die dauerhafte Steuerung und Uberwachung der Li-
quidititsrisiken ist das OLC verantwortlich. Es tiberwacht
in seinen zweiwochentlichen Sitzungen die aktuelle Li-
quiditatssituation und entscheidet iiber Refinanzierungs-
mafinahmen bzw. bereitet notwendige Entscheidungen
fiir die Entscheidungstrager vor.

Das Risikomanagement iiberwacht die Reichweite der
Liquiditét.

Ein Notfallkonzept fiir Liquidititsengpisse und ein
entsprechender MafBnahmenkatalog zur Liquidititsbe-
schaffung liegen fiir den Fall eines internen oder externen
Liquidititsengpasses vor.

Fir den Fall eines schweren Liquidititsengpasses
sehen die Mafinahmen eine sofortige Information an
einen fest definierten Verteilerkreis einschliefilich des
Vorstands vor. Es wird ein Krisengremium bestellt, in
welchem alle liquiditatsrelevanten Entscheidungen getrof-
fen werden bzw. zur Entscheidung durch den Vorstand
vorbereitet werden.

Das externe Rating der Volkswagen Financial Services
AG beeinflusst die Refinanzierungskosten von Kapital-
marktprogrammen. Derzeit bewerten die Ratingagen-
turen die Volkswagen Financial Services AG mit einem
Langfristrating von A- (S&P) mit negativem Ausblick bzw.
A3 (Moody’s) mit stabilem Ausblick.

Risikokommunikation

Im Rahmen der Risikokommunikation werden die
Geschiftsfithrung der Volkswagen Bank GmbH und der
Vorstand der Volkswagen Financial Services AG monatlich
beziiglich der aktuellen Liquiditéitssituation inklusive der
Liquidititsreichweite informiert. Wesentliche Infor-
mationen werden auch kurzfristig durch Ad-hoc-Berichte

weitergegeben.

OPERATIONELLES RISIKO

Definition

Die Operationellen Risiken (OpR) werden in der Volks-
wagen Financial Services AG als die Gefahr von Verlusten
definiert, die infolge der Unangemessenheit oder des
Versagens von

> internen Prozessen (Prozessrisiken),

> Mitarbeitern (Personalrisiken),

> Technologie (Infrastruktur- und IT-Risiken) oder infolge
> externer Ereignisse (Externe Risiken)
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eintreten. Die Definitionen dieser vier Risikokategorien
schliefen die jeweiligen Rechtsrisiken ein. Strategische
Risiken und Reputationsrisiken werden unter Operatio-
nellen Risiken nicht betrachtet.

Rahmenvorgaben/Risikostrategie

Das Zentrale Risikomanagement verantwortet die Weiter-
entwicklung von Leitlinien, Verfahren, Methoden, Model-
len und Systemen zur Identifizierung, Beurteilung, Steue-
rung, Uberwachung und Kommunikation von Operationel-
len Risiken.

Ziel ist es, ermittelte und bewertete Risiken bewusst zu
machen, Mainahmen zur Gegensteuerung zu veranlassen
und Vorkehrungen zu treffen, so dass derartige oder
dhnliche Schadensfille moglichst nicht mehr eintreten.

Zwei Grundpfeiler des Managements Operationeller
Risiken sind das OpR-Handbuch und die OpR-Strategie.

Risikoidentifikation und -beurteilung

Das Self Assessment und die Schadensfalldatenbank sind
weitere Grundpfeiler des Managements Operationeller
Risiken:

Im Self Assessment werden durch mindestens jéhr-
liche, standardisierte und technisch unterstiitzte Selbst-
einschitzungen Risikoszenarien durch lokale Experten in
unterschiedlichen Risikokategorien nach Verlusthéhe-
und Verlusthiufigkeitsschitzungen erfasst und sowohl
quantitativ als auch qualitativ bewertet.

In der zentralen Schadensfalldatenbank werden die
internen Schadensfille und die monetiren operationellen
Verluste durch lokale Experten erfasst und die relevanten
Daten historisiert und ausgewertet.

Risikosteuerung und -itberwachung

Die Steuerung der Operationellen Risiken erfolgt durch
die Gesellschaften/Unternehmensbereiche auf Grundlage
der in Kraft gesetzten Leitlinien sowie der Vorgaben der
fiir die speziellen Risikoarten zustindigen Stabs- und
Steuerungsfunktionen.

Im Zentralen Risikomanagement werden die lokalen
Selbsteinschatzungen zur Verlusthéhe und Verlusthéufig-
keit auf Plausibilitit iiberpriift. Die Schadensfalldaten-
bank erméglicht die systematische Analyse eingetretener
Schadensfille und die Uberwachung eingeleiteter Maf-
nahmen durch die lokalen Experten.

Im Rahmen der Risikobewaltigung und -steuerung
sind von den einzelnen OpR-Geschéftsbereichen eigen-
stindige Mafinahmen unter Kosten-Nutzen-Gesichts-
punkten zu erarbeiten und zu iiberwachen.

Risikokommunikation

Die Ergebnisse des Self Assessments als auch die Verluste
aus der Schadensfalldatenbank werden im Rahmen des
Risikomanagement-Berichts veroffentlicht. Bei bedeuten-
den Schadensfillen erfolgt eine Ad-hoc-Berichterstattung.

Business Continuity Management

Die Abteilung Corporate Security verfolgt das Ziel, in der
Volkswagen Financial Services AG die Sicherheit fiir
Personen und Sachen zu gewihrleisten sowie Image- und
Betriebsunterbrechungsschiden zu vermeiden.

Im Verbund mit ihren Landesgesellschaften wird in
der Volkswagen Financial Services AG unter der Leitung
der Corporate Security ein globales Sicherheitsqualitéts-
management aufgebaut, das u.a. die differenzierten
behordlichen und privatrechtlichen Sicherheitsanforde-
rungen beriicksichtigt.

Externe Risiken, die den Ausfall der Infrastruktur, der
Gebdude oder des Personals bewirken kénnen, werden
durch die Abteilung Corporate Security in Zusammenarbeit
mit den Fachbereichen mit entsprechenden Mafinahmen-
paketen zur Abwehr bzw. Reaktion bei Eintreten unterlegt.

Das unternehmensweite Krisen- und Notfallmanage-
ment befasst sich u.a. mit der Geschéftsfortfiithrungs-
planung (,,Business Continuity Management®).

Im Fokus steht die Vermeidung bzw. Reduzierung von
Betriebsunterbrechungsschdden durch Konzeption und
Etablierung von Notfall- und Wiederanlaufplianen, die in
regelméBigen Abstinden getestet werden.

RESTWERTRISIKO

Definition

Ein Restwertrisiko besteht, sobald der prognostizierte
Marktwert bei Verwertung des Leasinggegenstands nach
Vertragsauslauf geringer ist als der bei Vertragsabschluss
kalkulierte Restwert. Demgegentiber besteht die Chance,
durch die Verwertung des Leasinggegenstands mehr als
den kalkulierten Restwert zu erhalten.

Bezogen auf den Triger der Restwertrisiken wird
zwischen direkten und indirekten Restwertrisiken unter-
schieden.

Von einem direkten Restwertrisiko wird gesprochen,
wenn das Restwertrisiko durch die Volkswagen Financial
Services AG oder eine ihrer Gesellschaften getragen wird.

Ein indirektes Restwertrisiko liegt vor, wenn das Rest-
wertrisiko aufgrund einer Restwertgarantie auf einen
Dritten (z. B. Kunden, Héndler) ibergegangen ist.

In diesen Fillen besteht zunéchst hinsichtlich des
Restwertgaranten ein Adressenausfallrisiko. Fillt der
Restwertgarant Héndler aus, gehen der Leasinggegenstand
und damit das Restwertrisiko auf den Leasinggeber iiber;
bei Ausfall des Kunden entsteht ein Adressenausfallrisiko.
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Das Jahr 2010 ist durch ein sich erholendes wirtschaft-
liches Umfeld geprigt. Dies hat dazu gefiihrt, dass sich die
Nachfrage nach Gebrauchtfahrzeugen positiv entwickelt
hat und die Preise wieder angestiegen sind. Als Folge dar-
aus hat sich die Risikosituation im Vergleich zum Vorjahr
verbessert.

Fiir die zur Abdeckung der Restwertrisiken benotigten
auBerplanméfigen Abschreibungen musste 2010 erwar-
tungsgeméf ein geringerer Betrag als im Vorjahr aufge-
wendet werden.

Insgesamt waren die Auswirkungen der Finanzkrise
jedoch nicht so drastisch, da der Volkswagen Konzern in
den besonders stark betroffenen Segmenten verbrauchs-
intensiver Fahrzeuge, wie z.B. SUVs, verhiltnismaBig
weniger stark prasent ist und gegeniiber den Mitbewer-
bern mit hochwertigen und umweltfreundlichen, und
damit wertstabileren, Baureihen gut positioniert ist.

Zusétzliche Risiken konnten durch Mafinahmen wie
eine stindige Aktualisierung und Weiterentwicklung der
im Einsatz befindlichen Restwertprognosemodelle, die
frithzeitige Anpassung der Restwertempfehlungen an
realistische Marktbedingungen, die weitere Diversifizie-
rung und Ausweitung der Vermarktungskanile fiir
Leasingriicklaufer sowie die Fortsetzung der eingeleiteten
Mafinahmen zur Restwertstiitzung und -stabilisierung
gemeinsam mit den Marken abgewendet werden.

Fiir das Jahr 2011 wird eine sich stabilisierende bis
positive Entwicklung auf dem Gebrauchtwagenmarkt und
somit bezogen auf die Risikosituation erwartet.

Rahmenvorgaben/Risikostrategie

Im Rahmen des Restwertrisiko-Management-Regelkreises
sind regelméflige Restwertprognosen zu erstellen und
laufende Risikobewertungen durchzufiihren, wobei haupt-
sdchlich nur direkte Restwertrisiken einbezogen werden.

Aus den Bewertungsergebnissen werden aktive
Vermarktungsaktivititen abgeleitet, um das Ergebnis aus
der Ubernahme von Restwertrisiken zu optimieren.

Die erzielten Vermarktungsergebnisse finden Beriick-
sichtigung bei der Uberpriifung der Restwertorientierungs-
hilfen.

Die lokalen Strategien fiir das Restwertrisiko der
Gesellschaften werden in der Gesamtrisikostrategie
zusammengefasst.

Risikoidentifikation und -beurteilung
Auf Basis des Produktgenehmigungsverfahrens werden
direkte Restwertrisiken erstmalig identifiziert.

Die Risikoquantifizierung erfolgt regelméfig in unter-
jahrigen Abstinden mittels einzelvertraglicher Bewer-
tungsmethoden und -systeme. Dabei werden den vertrag-
lich vereinbarten Restwerten erzielbare Marktwerte
externer

gegeniibergestellt, die aus den Daten

Chancen- und Risikobericht  Personalbericht  Prognosebericht

Dienstleister und eigenen Vermarktungsdaten generiert
werden.

Hierbei kommen verschiedene Verfahren zur Prog-
nose von Restwerten zur Anwendung.

In Abhéingigkeit von den lokalen Besonderheiten und
Erfahrungswerten aus der Gebrauchtwagenvermarktung
gehen interne und externe Informationen tiber Restwert-
entwicklungen mit unterschiedlicher Gewichtung in die
Restwertprognosen ein.

Die Differenz zwischen dem ermittelten Gebraucht-
wagenprognosewert und dem kalkulierten Restwert ergibt
das Restwertrisiko bzw. die Restwertchance.

Risikosteuerung und -tiberwachung

Im Rahmen der Risikosteuerung tiberpriift das Zentrale
Risikomanagement regelmifiig die Angemessenheit der
Risikovorsorge sowie das Restwertrisikopotenzial.

Restwertchancen bleiben in der Risikovorsorge-
bildung unbericksichtigt.

Durch die Verteilung der Risiken ist wihrend der
Vertragslaufzeit eine Vollabdeckung der eingegangenen
Risiken in der Einzelvertragsbetrachtung zum Bewer-
tungszeitpunkt nicht immer gegeben.

Fiir die bereits identifizierten Risiken miissen in der
Zukunft noch die der Restlaufzeit zugeordneten Risiko-
betrdge verdient und den Abschreibungen zugefithrt wer-
den (gemaf IAS 36).

Aus dem sich ergebenden Restwertrisikopotenzial
werden im Rahmen eines aktiven Risikomanagements
verschiedene Manahmen zur Begrenzung des Restwert-
risikos ergriffen.

Hinsichtlich des Neugeschifts miissen dabei aktuelle
Marktgegebenheiten und zukiinftige Einflussfaktoren in
der Restwertempfehlung beriicksichtigt werden.

Um die Risiken am Vertragsende zu reduzieren,
Absatzkanile
werden, so dass beim Verkauf der Fahrzeuge das bestmog-

miissen die kontinuierlich  tberprift
liche Ergebnis erzielt wird.

Das Zentrale Risikomanagement iiberwacht das Rest-
wertrisiko innerhalb der Volkswagen Financial Services AG.

Die im Rahmen der Berichterstattung gemeldeten
Zahlen zum Restwertrisiko (Portfoliobewertung, Vermark-
tungsergebnisse, Félligkeitsiibersichten, Marktdaten etc.)
werden plausibilisiert.

Risikokommunikation

Das Zentrale Risikomanagement informiert im Rahmen
des Risikomanagement-Berichts die Geschiftsfiihrungen
der Volkswagen Bank GmbH und der Volkswagen Leasing
GmbH sowie den Vorstand der Volkswagen Financial
Services AG sowie deren Aufsichtsgremien {iber die Rest-
wertrisikosituation. Das indirekte Restwertrisiko wird in
Deutschland analog den direkten Restwertrisiken bewertet
und in einem separaten Report an die Geschiftsfithrungen
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der Volkswagen Bank GmbH und der Volkswagen Leasing
GmbH und den Vorstand der Volkswagen Financial Services
AG sowie deren Aufsichtsgremien kommuniziert.
Ereignisse mit wesentlichen Auswirkungen auf die
Risikosituation werden im Rahmen einer Ad-hoc-
Berichterstattung an die Geschiftsfihrung der Volks-
wagen Bank GmbH und an den Vorstand der Volkswagen

Financial Services AG kommuniziert.

VERSICHERUNGSTECHNISCHES RISIKO

Definition

Das versicherungstechnische Risiko besteht in der
Moglichkeit, dass fur das Versicherungsgeschéft wesent-
liche Zahlungsstrome von ihrem Erwartungswert abwei-
chen. Die Gefahr resultiert aus der Ungewissheit, ob die
Summe der tatsdchlichen Schadenzahlungen der Summe
der erwarteten Schadenzahlungen entspricht. Die Risiko-
lage eines Versicherungsunternehmens ist insbesondere
dadurch gekennzeichnet, dass die Prdmien zu Beginn
einer Versicherungsperiode vereinnahmt werden, die
damit vertraglich zugesagten Leistungen aber zufilliger
Natur sind.

Rahmenvorgaben/Risikostrategie

Am 2. November 2010 hat die Volkswagen Reinsurance AG
zur Volkswagen Versicherung AG umfirmiert. Zum 1.
Januar 2011 wird das Garantieversicherungsgeschift als
Erstversicherer aufgenommen. Die aktive Riickver-
sicherung wird grundsétzlich fortgefiihrt.

Die Volkswagen Versicherung AG hat die Aufgabe, die
Volkswagen Financial Services AG dabei zu unterstiitzen,
der fithrende internationale Anbieter von umfassenden
Mobilititsleistungen .,rund um das Auto” zu werden.

Als Erst- und Riickversicherer erhilt die Volkswagen
Versicherung AG einen verstirkten Einfluss auf die
Produktgestaltung und Tarifierung. Fur die Entwicklung
maBgeschneiderter Deckungen und Kombinations-
produkte (Versicherungs-, Finanzierungs- und Automobil-
produkte) zur Forderung des Automobilabsatzes ist dies

von erheblicher Bedeutung.

Risikoidentifikation und -beurteilung
Die Risikoidentifikation soll gewdhrleisten, dass alle
wesentlichen Risiken durch eine systematische und fokus-
sierte Risikoanalyse des Versicherungsunternehmens,
seiner Geschaftsablaufe und seiner Umweltfaktoren mit
hinreichender Aktualitat erfasst werden.
Das versicherungstechnische Risiko kann in mehreren
Formen auftreten:
> Zufallsrisiko
Im Rahmen von Zufallsschwankungen weicht der tat-
sichliche Pramienbedarf/Schadensverlauf vom voraus-
berechneten Trend ab. Unerwiinschte Schwankungen
konnen sich durch die Versicherung von Grofrisiken

ergeben. Eine Sonderform ist das Kumul- oder Katastro-
phenrisiko.

> Anderungsrisiko
Die den Schadensverlauf bestimmenden Umstinde
konnen sich nach der Pramienkalkulation im Zeitablauf
dndern.

> Irrtumsrisiko
Als Irrtumsrisiko wird das Risiko einer fehlerhaften
Analyse der vergangenheitsbezogenen und kalkulations-
relevanten Informationen und der darauf aufbauenden
Zugrundelegung falscher GesetzméBigkeiten des
Schadensverlaufs bezeichnet.

> Reserverisiko
Das Reserverisiko ergibt sich aus der Angemessenheit
der versicherungstechnischen Riickstellungen fiir
gemeldete und nicht gemeldete Versicherungsfille.

> Risiken aus der Retrozession
Es besteht das Risiko, dass die bendtigte Retrozession
gar nicht mehr, nicht mehr in der gewiinschten Héhe
oder Qualitit oder nur noch zu deutlich verschlechter-
ten Konditionen zur Verfiigung steht.

> Forderungsausfallrisiko
Risiken aus dem Ausfall von Forderungen aus dem Ver-
sicherungsgeschift ergeben sich insbesondere aus
Forderungen gegeniiber Retrozessiondren, dariiber
hinaus auch aus Forderungen gegeniiber Zedenten.

Zurzeit werden die o. g. Einzelrisiken qualitativ beurteilt.

Eine quantitative Beurteilung der wesentlichen versiche-

rungstechnischen Risiken und deren Entwicklungen und

Ergebnisse werden zusammenfassend dargestellt.

Risikosteuerung und -itberwachung
Die Risikosteuerung wird durch das lokale Risiko-
management vorgenommen und in enger Abstimmung
durch das Zentrale Risikomanagement auf Plausibilitét
gepriift. Anschliefend werden die Ergebnisse an die
verantwortlichen Stellen kommuniziert.

Die Verantwortung der Risikoiiberwachung liegt im
Zentralen Risikomanagement.

Risikokommunikation

Im Rahmen des Risikomanagement-Berichts wird tiber
die versicherungstechnischen Risiken informiert. Ereig-
nisse mit wesentlichen Auswirkungen auf die Risiko-
situation Ad-hoc-
Berichterstattung an den Vorstand der Volkswagen
Versicherung AG kommuniziert.

werden im  Rahmen einer

STRATEGISCHES RISIKO
Das strategische Risiko ist das Risiko einer nachteiligen
Geschiftsentwicklung infolge geschéftspolitischer Grund-
beim Eintritt in

satzentscheidungen, z.B. neue

Mirkte oder bei fehlendem Aufbau neuer Erfolgspotenziale.
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REPUTATIONSRISIKO

Das Reputationsrisiko bezeichnet die Gefahr von
Verlusten, sinkenden Ertrdgen oder verringertem Unter-
nehmenswert aufgrund von Geschiéftsvorfillen, die das
Vertrauen in die Volkswagen Financial Services AG in der
Offentlichkeit oder in den Medien, bei Mitarbeitern oder
Kunden, bei Ratingagenturen, Investoren oder Geschifts-
partnern mindern.

Die Zustindigkeit des Bereichs Unternehmenskom-
munikation liegt unter anderem darin, negative Meldun-
gen in der Presse oder dhnliche rufschidigende Mitteilun-
gen zu vermeiden; fiir den Fall, dass dies nicht gelingt, zu
bewerten und adiquate, zielgruppenspezifische Kommu-
nikationsmafinahmen einzuleiten.

RISIKOKONZENTRATIONEN

Erlduterung zum Geschéftsmodell

Die Volkswagen Financial Services AG ist ein Captive.
Durch dieses Geschéftsmodell sind Risikokonzentra-
tionen in den Risikoarten ,Kreditrisiko“ und .,Restwert-
risiko® nicht zu vermeiden. Entsprechend werden diese
Risiken geméafl dem Geschéaftsmodell detailliert analysiert
und berichtet. Somit werden vorhandene Konzentrationen
bei Kreditrisiken oder Restwertrisiken addquat beriick-
sichtigt und iiberwacht.

In den anderen Risikoarten bestehen keine Risiko-
konzentrationen. Im Rahmen des iiblichen Risiko-
managementregelkreises und des regelméfligen Repor-
tings von Risiken werden bestehende und méglicherweise
neue Risikokonzentrationen kontinuierlich diskutiert und
iiberwacht.

Adressenkonzentrationen

Adressenkonzentrationen resultieren aus einer Verteilung
eines grofen Teils der Inanspruchnahmen auf wenige Kre-
ditnehmer/Vertrage. Aufgrund der internationalen Aufstel-
lung der Volkswagen Financial Services AG und Aktivitaten
iiberwiegend im Kleinkreditbereich (Retail) sind Adressen-
konzentrationen von untergeordneter Bedeutung.

Im Retailgeschift sind sowohl die Teilportfolios Kredit
als auch Leasing sogar auf Linderebene in den risikorele-
vanten Mirkten jeweils sehr granular aufgestellt. Im
Corporategeschift erfolgt eine Adressendiversifizierung
iber alle Linder hinweg sowohl im Héndler- als auch
Nicht-Héndler-Geschaft.

Das explizite Berichten von bemerkenswerten
Engagements an die Geschiftsfithrung der Volkswagen
Bank GmbH und den Vorstand der Volkswagen Financial
Services AG und die Analyse der GroBenklassenstruktur im
Corporate-Bereich auf Linderebene stellen zudem sicher,
dass die Entstehung von Adressenkonzentrationen friih-
zeitig erkannt wird.
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Risikoklassenkonzentrationen

Aus inhomogenen Bonititsverteilungen insbesondere in
einzelnen Risikomessverfahren kénnen Risikoklassen-
konzentrationen entstehen. Im Retailgeschéft geht von
der sehr diversifizierten Aufstellung der Volkswagen
Financial Services AG nach Risikomessverfahren tiber die
Landesgesellschaften von einer moglichen Konzentration
von Kreditnehmern auf bestimmte Risikoklassen bei
bestimmten Risikomessverfahren kein besonderes Risiko
aus. Im Corporategeschift kann keine uniibliche Ballung
von Exposures auf einzelne Ratingklassen festgestellt
werden. Allerdings ergibt sich durch die Anwendung von
im Wesentlichen zwei Ratingmethodiken auf Gruppen-
ebene ein Risiko aus einer methodischen Inhéarenz.
Landerspezifische Anpassungen der Verfahren und ein
Corporategeschéft

individueller =~ Ratingprozess im

mindern dieses Risiko.

Branchenkonzentrationen

In den Bereichen Retail und Corporate-Nicht-Héndler ist
die Volkswagen Financial Services AG sektoral nach
Landern und Branchen breit aufgestellt. Branchenrisiken
im Handler-Geschéft sind inhérent fiir einen Captive und
werden branchenindividuell analysiert. Auch in Down-
turn-Situationen wie der zuriickliegenden wirtschaftli-
chen Krisensituation wurden insgesamt keine besonderen
Auswirkungen von Branchenspezifika festgestellt.

Sicherheitenkonzentrationen

Sicherheitenkonzentrationen sind fiir einen Captive
inhdrent und Teil des Geschéftsmodells. Sie entstehen,
wenn ein wesentlicher Teil der Forderungen oder Leasing-
geschéfte durch eine Sicherheitenart besichert ist.

Bei der Volkswagen Financial Services AG ist das Fahr-
zeug die dominierende Sicherheitenart. Risiken aus sol-
chen Sicherheitenkonzentrationen entstehen im Wesent-
lichen, wenn mnegative Preisentwicklungen in den
Gebrauchtwagenmirkten den Wert der Sicherheiten und
die aus der Verwertung der Sicherheiten resultierenden
Verwertungserlose bei Ausfall der Kreditnehmer und
Leasingnehmer reduzieren.

Die Volkswagen Financial Services AG ist beziiglich der
als Sicherheit dienenden Fahrzeuge tiber alle Automobil-
segmente und geografisch weltweit iiber eine Vielzahl von
Landern diversifiziert. Ferner ist die Fahrzeugpalette der
finanzierten und verleasten Fahrzeuge diversifiziert.

Beide Effekte reduzieren das Risiko aus Sicherheiten-
konzentrationen. Als automobiler Finanzdienstleister
verfiigt die Volkswagen Financial Services AG iiber ein
umfangreiches Spezialwissen und iiber langjahrige Erfah-
rungen im Rahmen der Uberwachung und Steuerung des

daraus resultierenden Risikos.
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Produktkonzentrationen

Risiken aus Produktkonzentrationen resultieren aus
hohen Inanspruchnahmen in bestimmten Adressenaus-
fall-Produkten bei einer ansonsten breit diversifizierten
Produktpalette. Im Bereich . Autofinanzierung® ist eine
solche Konzentration inhéarent fiir einen Captive.

Die Kreditrisiken werden regelméfig — auch unter
Beriicksichtigung einzelner Produkte - berichtet und
gesteuert. Auf Portfolioebene wird das Risiko additiv konsoli-
diert, so dass keine risikomindernde Wirkung einer
Produktdiversifikation beriicksichtigt wird.

Innerhalb der Produktpalette erfolgt zudem eine
kontinuierliche, linderspezifische Innovation, so dass die
Produktpalette innerhalb des Bereichs .Autofinanzie-
rung” diversifiziert ist.

Regionale Konzentrationen und Landerkonzentrationen
Risiken aus Lidnder- oder regionalen Konzentrationen
resultieren aus grofen Kreditportfolios in bestimmten
Liandern und Regionen bei einem ansonsten breit diversi-
fizierten Portfolio. Das Portfolio der Volkswagen Financial
Services AG ist ldnderiibergreifend diversifiziert mit
Schwerpunkten in Westeuropa.

Diese Linder bilden einen Schwerpunkt im Risiko-
reporting und werden iiberwiegend mit besonderen
Risikomessverfahren (IRB-Verfahren) evaluiert. Zudem
sind klassische Landerrisiken wie Transferrisiken oder
politische Risiken in Westeuropa von geringer Bedeutung.

Auf Portfolioebene wird das Risiko in den einzelnen
Landern additiv aggregiert, so dass die aus der internati-
onalen Aufstellung resultierende Diversifizierung des
Kreditrisikos nicht in der Messmethodik genutzt wird.

Kontrahentenrisiko

Bei der Geldanlage beziiglich unterschiedlicher Kontra-
henten resultiert wegen der Beriicksichtigung von Limiten
keine Risikokonzentration.

Wahrungsrisiko

Durch die internationale Aufstellung gibt es keine
Konzentration in Form von gréferen Engagements in
einer oder in wenigen Fremdwéihrungen, daher existiert
in diesem Bereich keine Konzentration.

Kursrisiko

Bei der Volkswagen Financial Services AG entstehen Kurs-
risiken ausschlieBlich durch Anlagen der betrieblichen
Altersvorsorge. Durch einen entsprechenden Anlageplan
werden Konzentrationen vermieden.

Zinsdnderungsrisiko

Konzentrationen bei Zinsdnderungsrisiken existieren bei
der Volkswagen Financial Services AG nicht, da Aktivité-
ten in unterschiedlichen Zinswidhrungsrdaumen stattfin-

den und auch hinsichtlich des Zeitrasters gut diversifi-
ziert sind.

Operationelles Risiko

Risikokonzentrationen bei Operationellen Risiken kon-
nen sich daraus ergeben, dass Schadensfille bzw. Risiken
in unterschiedlichen Abteilungen oder Lindern sich ge-
genseitig bedingen oder zumindest begiinstigen und daher
mit erhohter Wahrscheinlichkeit im selben Zeitraum
auftreten.

Solche Konzentrationen in einzelnen OpR-Kategorien
oder selbst in Subkategorien (z.B. externer Betrug)
konnen kaum vermieden werden, da die beitragenden
Faktoren vielfiltig sind und i.d.R. eine ,Diversifikation“
nicht moglich ist.

Nach Schadensfillen
Mafinahmen dienen der kiinftigen Vermeidung der

eingetretenen eingeleitete
Einzelursache, verhindern aber keine Konzentration in
der entsprechenden Kategorie oder Subkategorie.

Bei der Ermittlung des Operationellen Risikos im Rah-
men des jihrlichen Self Assessments und bei der
Verlustdatensammlung werden besondere Risikokonzent-
rationen ggf. dargestellt und erldutert.

Restwertrisiko
Risikokonzentrationen bei Restwerten resultieren aus
einer Verteilung eines grofien Teils der risikobehafteten
Restwerte auf wenige Automobilsegmente und Automo-
bilmodelle. Solche Konzentrationen werden entsprechend
durch die Risikomessmethodik, das Risikoreporting und
die Analyse auf Marken- und Modellebene im Rahmen des
Restwertrisiko-Management-Regelkreises beriicksichtigt.
Zudem ist die Volkswagen Financial Services AG beziig-
lich der Restwerte bei Automobilen iiber alle Segmente
aufgrund der Marken- und Modellvielfalt des Konzerns
diversifiziert aufgestellt.

Ertragskonzentrationen

Risiken aus Konzentrationen konnen sich ebenfalls auf
der Ertragsseite der Institute ergeben.

Mobilitéts-
dienstleister sind als wesentliche Ertragsquelle die Zinser-

Aufgrund des Geschiftszwecks als
trage aus dem Kreditgeschift zu nennen. Weitere Ertrags-
quellen sind hinsichtlich Ertragskonzentrationen zu
vernachlédssigen. Die Zinsertrige aus Fahrzeugfinanzie-
rungen werden als dominierende Ertragsquelle eingestuft.
Hauptkomponenten sind die Zinshéhe und das Volumen
an Fahrzeugfinanzierungen, die iiber Vertriebszahlen
bestimmt werden. In der Volkswagen Financial Services
AG ist man sich bewusst, dass insbesondere aufgrund des
Geschiftsmodells zur Absatzférderung von Fahrzeugen
der verschiedenen Marken des Volkswagen Konzerns und
damit verbundener Finanzdienstleistungen eine enge
Volkswagen

Verkniipfung zum Fahrzeugabsatz des
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Konzerns besteht. Dieses Vertriebsrisiko wird im Rahmen
der Gesamtstresstests als eigenes Szenario beriicksichtigt
werden.

ZUSAMMENFASSENDE DARSTELLUNG

Die Volkswagen Financial Services AG geht im Rahmen
ihrer Geschiftstitigkeit verantwortungsbewusst Risiken
ein. Grundlage hierfiir ist ein umfassendes System zur
Identifizierung, Messung, Analyse sowie Uberwachung
und Steuerung von Risiken als Bestandteil eines ganzheit-
lichen risiko- und renditeorientierten Steuerungssystems.

Auf Basis der im Jahr 2010 durchgefiihrten bankauf-
sichtsrechtlichen Priifung der Mindestanforderungen an
das Risikomanagement (MaRisk) und hiervon abgeleiteter
MaBnahmen erfolgt eine kontinuierliche Weiterentwick-
lung dieses Systems.

In der Kategorie der Ausfallrisiken stellt das Kredit-
risiko im Héndler- und Privatkundengeschéft die wesent-
liche Risikoart innerhalb der Volkswagen Financial
Services AG dar.

Durch Einsatz moderner Instrumente zur Risikoiden-
tifikation, -analyse und -tiberwachung wird das Kredit-
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risiko im Rahmen der Geschiftstatigkeit aktiv gesteuert
und entsprechend den gesetzlichen Anforderungen mit
Eigenmitteln unterlegt.

Im Jahr 2010 waren Tendenzen einer wirtschaftlichen
Erholung im Gesamtjahr erkennbar.

Die Volkswagen Financial Services AG hat sich im Jahr
2010 trotz schwieriger Rahmenbedingungen erfolgreich
den Herausforderungen gestellt — nicht zuletzt war ein
addquater Umgang mit den aus der weltweiten Finanz-
marktkrise resultierenden Risiken ein wichtiger Erfolgs-
faktor.

Auch weiterhin wird die Volkswagen Financial Services
AG in die Optimierung des umfassenden Steuerungs-
systems und der Risikomanagementsysteme investieren,
um den betriebswirtschaftlichen und gesetzlichen Anfor-
derungen fiir die Kontrolle und Steuerung der Risiken
gerecht zu werden.

NACHTRAGSBERICHT
Nach Abschluss des Geschiftsjahres 2010 traten keine
Entwicklungen von besonderer Bedeutung auf.
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Personalbericht

Die Volkswagen Financial Services AG platzierte sich sehr erfolgreich

beim Arbeitgeberwettbewerb.

PERSONALSTRATEGIE WIR2018

In der Unternehmensstrategie WIR2018 bildet das Hand-
lungsfeld ,Mitarbeiter eine der vier Saulen. Mit der
Personalstrategie ,,Wir sind ein Spitzenteam® wird die
Zielerreichung der anderen Handlungsfelder ,,Kunden®,
LProfitabilitat” und .,,Volumen*® unterstiitzt. Durch gezielte
Personalentwicklung werden die Mitarbeiter gefordert
und gefordert. Mit einer flexiblen, kundenorientierten
Organisation sollen Erwartungen von Markt und Kunden
schnell umgesetzt werden. Die Volkswagen Financial
Services AG bietet schon heute eine wettbewerbsfihige
und leistungsorientierte Vergiitung. Dieser Ansatz soll
beibehalten und weiterentwickelt werden.

In Deutschland wurden 2010 einige wichtige Schritte
auf dem Weg zum ,Spitzenteam® getan: Die Einfithrung
des Talentkreises Junge Talente im Rahmen der Personal-
entwicklung markiert einen wesentlichen Meilenstein.
Flexibler Personaleinsatz ist ein bedeutender Erfolgs-
faktor fiir die Volkswagen Financial Services AG. Um dies
zu gewihrleisten, wurde ein Konzept fiir ein ibergreifen-
des Kapazitdtsmanagement entwickelt.

Das Ziel ,Wir sind ein Spitzenteam® reflektiert die
Volkswagen Financial Services AG durch die Arbeitgeber-
Benchmarkstudie .,.Deutschlands Beste Arbeitgeber (Great
Place to Work)“ sowie den Stimmungsindex der internen
Mitarbeiterbefragung .. Stimmungsbarometer®. Die
interne Mitarbeiterbefragung wird bereits in 23 Landes-
gesellschaften regelméfig durchgefiihrt. Mit der Teilnah-
me an der Benchmarkstudie im Jahr 2010 hat die Volks-
wagen Financial Services AG bewiesen, dass sie in
Deutschland und Europa zu den Toparbeitgebern gehort.
Die Volkswagen Financial Services AG hatte bereits zum
vierten Mal an diesem Arbeitgeberwettbewerb teil-
genommen und sich in diesem Jahr sehr erfolgreich
platziert: Das Unternehmen erreichte Platz sechs und ist
damit zweitbester Finanzdienstleister in der GroBenkate-
gorie 2.001 bis 5.000 Mitarbeiter in Deutschland. Aufler-
dem platzierte sich das Unternehmen auf Rang 45 in der
GroBenkategorie ,,Large Workplaces® in Europa.

Die internationale Umsetzung der Mitarbeiterstrategie
liegt in der lokalen Verantwortung der Auslandsgesell-
schaften. Die internationale Personalarbeit konzentrierte

sich 2010 darauf, die Auslandsgesellschaften in der Um-
setzung der Mitarbeiterstrategie systematisch zu unter-
stiitzen. So wurden ,,Best Practice“-Beispiele ausgetauscht
und entsprechende Instrumente, wie zum Beispiel die HR
Strategy Card und die HR Toolbox, weltweit eingefiihrt.

UNTERNEHMENSKULTUR UND REGIONALE,

SOZIALE VERANTWORTUNG

Basis fiir die Unternehmensstrategie WIR2018 ist der FS
Weg, der beschreibt, wie die Ziele erreicht werden sollen,
wie die Projekte anzugehen sind und wie im Arbeitsumfeld
gehandelt werden soll. Basis des FS Weges sind die FS
Werte ,gelebte Kundennihe, Verantwortung, Vertrauen,
Mut und Begeisterung® verbunden mit der Einstellung,
stindig nach Verbesserungen zu suchen und die damit
einhergehenden Verdnderungen aktivumzusetzen.

2010 haben Unternehmen und Belegschaft eine Rah-
menbetriebsvereinbarung zum FS Weg vereinbart. Hierbei
wurde das Grundverstindnis des ausgeglichenen Gebens
und Nehmens zwischen der Volkswagen Financial Services
AG als Arbeitgeber und der Belegschaft bestitigt und
konkretisiert. Durch die Rahmenbetriebsvereinbarung
bietet die Volkswagen Financial Services AG Beschéfti-
gungs- und Entgeltsicherung, ein umfassendes Qualifizie-
rungsangebot und geméf der Strategie WIR2018 das
Umfeld eines Toparbeitgebers. Die Mitarbeiter zeigen
Verdnderungsbereitschaft und Einsatzflexibilitit, einen
hohen Qualifizierungswillen und steigern aktiv die
Produktivitdt ihrer Arbeit. Fiir die Volkswagen Financial
Services AG ist nicht nur die Platzierung in dem Arbeitge-
berwettbewerb eine wichtige Messgrofie auf dem Weg zur
Zielerreichung der Strategie WIR2018, sondern auch die
Erkenntnisse aus der Benchmarkstudie. Insbesondere das
Ergebnis der Mitarbeiterbefragung im Rahmen der Studie
— unabhiéngig von der jiahrlich stattfindenden internen
Mitarbeiterbefragung ., Stimmungsbarometer® - ist ein
entscheidender Indikator, wie weit das Unternehmen auf
seinem Weg zur Gestaltung der Unternehmens- und Fiih-
rungskultur bereits gekommen ist.

Die Volkswagen Financial Services AG konnte im Rah-
men des Arbeitgeberwettbewerbs .Deutschlands Beste
Arbeitgeber® den Sonderpreis in der Kategorie ,,Gesund-
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heitsférderung der Mitarbeiter® entgegennehmen. Die
Auszeichnung steht fiir umfassende und integrierte Maf3-
nahmen zur Férderung der Gesundheit der Mitarbeiter in
den Bereichen Vorsorge, Beratung, Sportangebote und
Gestaltung gesunder und sicherer Arbeitsbedingungen
sowie fiir die Stdrkung der Eigeninitiative der Mitarbeiter
zu gesundheitsbewusstem Verhalten. Insbesondere das
Konzept zum betrieblichen Eingliederungsmanagement
und die Erweiterung der bestehenden Priaventionsangebo-
te um einen umfangreichen Gesundheits-Check-up fiir alle
Mitarbeiter auf freiwilliger Basis wurden hervorgehoben.

Die Volkswagen Financial Services AG fordert seit vie-
len Jahren die ehrenamtliche Arbeit in ausgesuchten
gemeinniitzigen Projekten der Region. Die Resonanz auf
die vierte Teilnahme an dem Braunschweiger Aktionstag
»Briicken bauen - Unternehmen engagieren sich® war so
groB, dass die Mitarbeiter ihr Kénnen und ihr Engage-
ment in zwei Projekten einbringen konnten. Hierbei
wurde der Schwerpunkt auf Aktionen gelegt, die sozial
benachteiligten Kindern und Eltern zugutekamen.

Hierauf konzentriert sich auch die im Dezember 2008
von der Volkswagen Financial Services AG gegriindete
,Stiftung — Unsere Kinder in Braunschweig®, die ihr Enga-
gement in den sozialen Brennpunktgebieten des Unter-
nehmensstandorts Braunschweig deutlich ausbaute. Die
Volkswagen Financial Services AG unterstiitzte die Stiftung
auch im Jahr 2010. Neben den bereits geférderten Ein-
richtungen - zwei Kindertagesstitten und eine Grund-
schule - konnten eine weitere Grundschule und Kinderta-
gesstitte in die bedarfsgerechte Forderung von Bildung,
gesunder Erndhrung, Bewegungsschulung und musikali-
scher Fritherziehung einbezogen werden.

PERSONALPLANUNG UND -ENTWICKLUNG

Die Volkswagen Financial Services AG hat 2010 wiederum 40
neue Auszubildende/Welfenakademiker (duales Studium
zum Bachelor of Arts an der WelfenAkademie e.V., duales
Studium zum Bachelor of Science an der Leibnizakademie
e.V.) eingestellt. Es handelt sich um 20 Bankkaufleute,
15 Kaufleute fiir Versicherungen und Finanzen sowie fiinf
Fachinformatiker. Zum 31. Dezember 2010 waren insgesamt
120 Auszubildende und Welfenakademiker tiber alle Ausbil-
dungsjahre und Berufsgruppen hinweg in Deutschland be-
schéftigt. Zum wiederholten Male konnte eine Auszubildende
der Volkswagen Financial Services AG als Jahrgangsbeste die
Ehrung .Best Apprentice Award® von der Volkswagen
Coaching GmbH entgegennehmen.

Direktim Anschluss an ihre Ausbildung hatten auch 2010
zwei Auszubildende die Gelegenheit, ihr eigenes Blickfeld mit
einem zwolfmonatigen Auslandsaufenthalt zu erweitern.
Dieses Programm richtet sich an ausgelernte Auszubilden-
de/Welfenakademiker, die mit {iberdurchschnittlichem
Leistungs- und Entwicklungspotenzial ihre Ausbildung absol-
viert haben. Dariiber hinaus bietet die Volkswagen Financial

Services AG Hochschulabsolventen und Young Professionals
attraktive Einstiegsmoglichkeiten als Trainees. Das zwolfmo-
natige Entwicklungsprogramm, das sowohl im In- als auch im
Ausland stattfindet, legt einen weiteren Grundstein zur Zu-
kunftssicherung des Unternehmens.

Im jahrlichen Mitarbeitergespriach werden der Qualifi-
zierungsbedarf ermittelt und geeignete Mafinahmen zur
Kompetenzentwicklung vereinbart. Eine Vielzahl der Qualifi-
zierungen konnte im internen Trainingscenter, welches ein
umfangreiches fachliches und fachnahes Seminarangebot
bietet, durchgefithrt werden. Die Schulungen orientieren
sich eng an den Produkten, Prozessen und Systemen. 2010
wurde das hohe Qualifizierungsvolumen des Vorjahres fort-
gesetzt — insgesamt wurden in circa 500 Schulungsveranstal-
tungen fast 4.500 Teilnehmer qualifiziert.

Dariiber hinaus wird in Abstimmung mit den Fach-
bereichen der Bedarf an Spezialisten festgelegt und hierzu
geeignete Entwicklungskonzepte erarbeitet. Die zweijahrige
Qualifizierung zum Leasingfachwirt in Zusammenarbeit mit
der WelfenAkademie e.V. und der Industrie- und Handels-
kammer in Braunschweig wurde 2010 erneut durchgefiihrt.
Die bedarfsorientierte Personalentwicklung des Unterneh-
mens zeigt sich auch am Beispiel der Entwicklung eines weite-
ren Zertifikatsstudiengangs im Bereich Kreditanalyse, der im
November 2010 erstmalig durchgefiihrt wurde. Des Weiteren
wurde die Weiterentwicklung der Finanzcentermitarbeiter mit
der Erarbeitung von Kompetenzprofilen, standort- und be-
darfsbezogenen Qualifizierungsmafinahmen sowie unterstiit-
zenden MaBnahmen zum Ausbau der Vertriebskompetenz
begleitet. Im Bereich der Managemententwicklung wurde ein
Modul des Junior Management Programms, welches sich mit
Verbesserungsprozessen beschiftigt, im September 2010
erfolgreich durchgefiihrt.

Die Volkswagen Financial Services AG hat in Deutsch-
land einen Frauenanteil von 51,8 %, der sich noch nichtin
den Fithrungspositionen widerspiegelt. Deshalb wurden
vom Vorstand Zielwerte fiir Frauen in Fachreferenten- und
Fithrungspositionen verabschiedet, die sukzessive bis
2012 erreicht werden sollen. Um den Frauenanteil in
diesen Positionen nachhaltig zu steigern, wird die Identi-
fizierung und darauf aufbauende gezielte Forderung von
Frauen mit hohem Entwicklungspotenzial in bestehende
Personalinstrumente, z.B. in die Personalplanungs- und
-entwicklungsrunden sowie in die Weiterentwicklung der
Mentoringprogramme, integriert. Zudem bietet die Volks-
wagen Financial Services AG vielfaltige Mafnahmen und
Programme zur Vereinbarkeit von Familie und Beruf.

Das Kinderhaus .,Frech Daxe*“ ist die betriebliche Kin-
derbetreuung der Volkswagen Financial Services AG in
Triagerschaft der Gesellschaft fir Kinderbetreuung und
Schule mbH & Co. KG. Das Kinderhaus steht in unmittelba-
rer Ndhe des Firmenstandorts. Die Akzeptanz und der
Auslastungsgrad des Kinderhauses sind exzellent. Die
Einrichtung ist mit fast 170 Pldtzen nach wie vor die grofite
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betriebliche Kita Deutschlands. Aktuell besuchen rund
160 Kinder von Mitarbeitern das Kinderhaus. Kinder von
unter einem Jahr bis zu sechs Jahren werden in den ins-
gesamt zehn Gruppen betreut.

INTERNATIONALE PERSONALARBEIT

In Zusammenarbeit mit der Muttergesellschaft Volks-
wagen AG wurde weltweit ein standardisierter Prozess zur
Zielvereinbarung und Leistungsbeurteilung fiir Manager
eingefiithrt. Dieser umfasst eine Bewertung hinsichtlich
fachlicher Leistung, Fithrung und Zusammenarbeit sowie
unternehmerischem Denken und Handeln. Diese Leis-
tungsbewertung bildet neben dem Zielerreichungsgrad
der Zielvereinbarung die Basis fiir die Festlegung des
personlichen Leistungsbonus. 2010 wurde ein neuer er-
folgsabhiéngiger Vergiitungsbestandteil, der konzernweite
,Long-Term Incentive (LTI)“, eingefiihrt, der ab 2011 eine
weitere Vergiitungskomponente neben dem Grundgehalt,
dem personlichen Leistungsbonus und dem Unterneh-
mensbonus sein wird. Dariiber hinaus wurde an weiteren
Standards, wie z.B. der internationalen Einfithrung des
Auswahlverfahrens fiir Manager das sogenannte ACM,
gearbeitet.

In der Managemententwicklung lag im Berichtsjahr
der Fokus auf der Vorbereitung und Ausbildung von ange-
henden bzw. neu ernannten Country Managern. Im Friih-
jahr schlossen 15 Mitarbeiter das General Management
Programm 2009/2010 erfolgreich ab, und im Herbst star-
tete ein neuer Jahrgang 2010/2011 mit zwolf Mitarbei-
tern. Zielsetzung des Programms ist es, neu ernannten

MITARBEITER — VERTEILT AUF DIE EINZELNEN LANDER
Stand 31.12.2010 (Mitarbeiter gesamt: 6.797)

Niederlande 1 3

Belgien W18

Spanien [ ] 19

Irland [ ] 29

Griechenland [ ] 38

Australien [ ] 56

Japan [ ] 65

Schweden ] 76

Osterreich I 104

Frankreich I 167
Tschechien I 200
Italien I 241
Mexiko ., 275

GroRbritannien
Brasilien

Deutschland

bzw. potenziellen Country Managern strukturiert ein
breites Wissen iiber die Strategie, Produkte und Mirkte
sowie die Steuerungsprinzipien und -instrumente der
Volkswagen Financial Services AG zu vermitteln und sie
auf die Herausforderungen in ihrer neuen Funktion
vorzubereiten.

Die Zahl der Auslandsentsendungen innerhalb der
Konzerngesellschaften weltweit stieg auch 2010 wieder an
und lag mit 28 % tiber dem Vorjahr.

PERSONALDATEN

Der Konzern der Volkswagen Financial Services AG
beschiftigte zum 31. Dezember 2010 insgesamt 6.797
Mitarbeiter (Vorjahr: 6.775). Davon waren 4.297 (Vorjahr:
4.290) bzw. 63,2 % in Deutschland beschéftigt. Die Mitar-
beiterfluktuation lag in Deutschland mit <1,0% deutlich
unter dem Branchendurchschnitt.

Aufgrund der Rechtseinheitenstruktur in Deutschland
sind die Mitarbeiter der Volkswagen Financial Services AG
zum grofiten Teil in den jeweiligen Tochtergesellschaften
titig. Zum Jahresende 2010 wurden 842 Mitarbeiter (Vor-
jahr: 838) an die Volkswagen Bank GmbH iiberlassen,
1.984 Mitarbeiter (Vorjahr: 1.937) waren fiir die Volks-
wagen Business Services GmbH titig, 436 Mitarbeiter
(Vorjahr: 388) nahmen Aufgaben in der Volkswagen
Leasing GmbH wahr. Ferner wurden 230 Mitarbeiter
(Vorjahr: 204) an die Volkswagen Versicherungsdienst
GmbH und 21 Mitarbeiter (Vorjahr: 19) an die Volkswagen
Versicherungsvermittlung GmbH tiberlassen.

I 452
1 757
1 /207
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Volkswagen Financial Services AG erwartet das Ergebnis 2011 leicht
uber dem Niveau von 2010 bei guten wirtschaftlichen Rahmenbedingungen

und weiterer internationaler Expansion.

Nachdem im Chancen- und Risikobericht die wesent-

lichen Risiken der Geschiftstitigkeit herausgestellt
wurden, wollen wir im Folgenden die voraussichtliche
kiinftige Entwicklung skizzieren. Aus ihr ergeben sich
Chancen und Potenziale, die in unserem Planungsprozess
fortlaufend beriicksichtigt werden, damit wir sie zeitnah

nutzen kénnen.

WELTWIRTSCHAFTLICHE ENTWICKLUNG

In unseren Planungen gehen wir davon aus, dass sich das
Wachstum der Weltwirtschaft fortsetzt. Die hochste Dyna-
mik erwarten wir in den Schwellenldndern Asiens und
Lateinamerikas. Die grofien Industrielinder werden
mittelfristig nur moderat wachsen.

Unsere Prognosen erstellen wir unter Beriicksichti-
gung der aktuellen Einschédtzungen externer Institutio-
nen. Dazu geh6ren unter anderem Wirtschaftsforschungs-
institute, Banken, multinationale Organisationen und
Beratungsunternehmen.

Nordamerika

Fiir die USA prognostizieren wir fiir 2011 und 2012 ein
itber dem Vorjahresniveau liegendes Wachstum. Nach
einem leichten Riickgang der Zuwachsrate des Bruttoin-
landsprodukts in 2011 erwarten wir fiir die kanadische
Wirtschaft im Jahr 2012 wieder eine starkere Aufwérts-
bewegung. Das Wachstum der mexikanischen Wirtschaft
wird sich 2011 und 2012 gegeniiber dem Berichtsjahr
zwar abschwiéchen, aber dennoch kriftig bleiben.

Siidamerika

In Brasilien und Argentinien wird das Wachstum 2011 und
2012 zwar niedriger ausfallen als im Berichtsjahr, aber im
internationalen Vergleich immer noch tiberdurchschnitt-
lich hoch sein.

Asien-Pazifik

Die sehr dynamische Entwicklung Chinas wird sich mittel-
fristig fortsetzen. Japan wird dagegen bei anhaltenden
Deflationstendenzen in 2011 und 2012 nur ein geringes
Wachstum erreichen konnen. In Indien wird 2011 und in

den Folgejahren die kriftige Aufwértsentwicklung

anhalten.

Europa/Ubrige Mirkte
Die meisten westeuropidischen Lander werden in 2011
und 2012 voraussichtlich nur moderat wachsen. Merklich
dynamischer wird der Wachstumsprozess in diesem Zeit-
raum in Zentral- und Osteuropa verlaufen.

Fir die siidafrikanische Wirtschaft sind die Voraus-
setzungen fiir ein stabiles Wachstum in den Jahren 2011
und 2012 positiv.

Deutschland

Die deutsche Wirtschaftsleistung wird nach dem sehr
kriftigen Wachstum im Berichtsjahr in 2011 und 2012
nur moderat zunehmen. Der Arbeitsmarkt wird sich
vorerst positiv entwickeln.

FINANZMARKTE

Global sind die Finanzmérkte weiterhin unruhig, was zu
steigenden Kursen fiir Rohstoffe fiithrt und den Goldpreis
auf Hochstkurse treibt.

Auf die Banken kommen aus der Reform der internati-
onalen Finanzmarktregulierung mit den neuen ab 2013
giiltigen Regelungen weltweit erheblich gestiegene Anfor-
derungen zu. Die wesentlichen Anderungen betreffen die
Qualitit des sogenannten harten Kernkapitals, eine
schrittweise Anhebung der erforderlichen Kernkapital-
quote auf 7% sowie eine neue Verschuldungsobergrenze
(Leverage Ratio) fiir Banken. Abgesehen von diesen bedeu-
tenden, mit organisatorischem Aufwand und wirtschaftli-
chen Konsequenzen verbundenen, regulativen Mafinah-
men kann im europiischen automobilen Finanzierungs-
geschift fiir die Jahre 2011 und 2012 mit einer weiteren
Erholung des Gesamtmarkts gerechnet werden.

Fiir die Jahre 2011 und 2012 ist der Ausblick fiir die
globalen Finanzmérkte von unterschiedlichen nationalen
Faktoren geprégt: In der Region Asien-Pazifik wird fir
Japan eine entschlossene Bekidmpfung deflationdrer
Tendenzen erwartet, wiahrend in China durch einen
engeren geldpolitischen Kurs eine weiche Landung des
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Wirtschaftswachstums erreicht werden soll. Der Gefahr
einer importierten Inflation wird in Australien voraus-
sichtlich mit Anheben des Zinsniveaus begegnet.

Die kommende Herausforderung in Brasilien wird in
einem erfolgreichen Management des Wachstums liegen,
da ein steigender Auflenwert der Wahrung sowie inflatio-
nire Tendenzen beherrscht werden miissen.

ENTWICKLUNG DER AUTOMOBILMARKTE

Fir das Jahr 2011 rechnen wir damit, dass sich die Auto-
mobilmérkte in den einzelnen Regionen unterschiedlich
entwickeln werden. Insgesamt wird die weltweite Nach-
frage nach Neufahrzeugen im Jahr 2011 voraussichtlich
iiber dem Niveau des Vorjahres liegen. Auch im Jahr 2012
erwarten wir eine insgesamt positive Entwicklung.

In einigen westeuropédischen Lindern werden Staats-
verschuldung und das Auslaufen von Stiitzungsprogram-
men im Jahr 2011 die Nachfrage nach Neufahrzeugen
belasten. Gleichzeitig werden die exportorientierten
Volkswirtschaften der Region Westeuropa von der
robusten Entwicklung in Asien profitieren; die Mairkte
dort haben sich 2010 schneller erholt als angenommen.
Auf den strategisch wichtigen Markten in China und In-
dien erwarten wir eine weiterhin positive Entwicklung,
auch fiir Nord- und Siidamerika rechnen wir mit einer
héheren Fahrzeugnachfrage.

Im Jahr 2012 werden die negativen Effekte, die aus dem
Ende der staatlichen UnterstiitzungsmaBBnahmen resultie-
ren, nachlassen. Wir gehen deshalb davon aus, dass die
Pkw-Nachfrage insbesondere in den Regionen, in denen
der Volkswagen Konzern présent ist, weiter steigen wird.

Der Volkswagen Konzern ist fiir diese heterogene Ent-
wicklung der Automobilmérkte gut geriistet. Seine breite
Produktpalette mit verbrauchsoptimierten Motoren der
neuesten Generation verschafft ihm weltweit einen Wett-
bewerbsvorteil. Wir verfolgen konsequent das Ziel, jedem
Kunden Mobilitit und Innovationen nach seinem Bedarf
anzubieten und unsere Wettbewerbsposition nachhaltig
zu stérken.

Nordamerika

Fiir das Jahr 2011 erwarten wir, dass sich das Konjunk-
turklima in den USA weiter von den Folgen der Finanz- und
Wirtschaftskrise erholen wird. Die Marktentwicklung
bleibt jedoch von hohen Kraftstoffpreisen und der zuriick-
haltenden Kreditvergabe beeintrdachtigt. Aufgrund des
steigenden Verbrauchervertrauens gehen wir fir das Jahr
2011 dennoch von einer leicht positiven Tendenz auf dem
US-amerikanischen Automobilmarkt aus, die sich 2012 —
mit zunehmender Konsolidierung der Wirtschaft — fort-
setzen sollte. Auch auf dem kanadischen und dem mexika-
nischen Markt fiir Pkw und leichte Nutzfahrzeuge wird es
voraussichtlich weitere Impulse fiir eine Belebung der
Nachfrage geben.

Stidamerika

Die weltweite wirtschaftliche Stabilisierung wird sich auch
auf die siidamerikanischen Markte positiv auswirken. Fiir
die Jahre 2011 und 2012 gehen wir davon aus, dass vor
allem Brasilien von der weiterhin starken Rohstoffnach-
frage profitiert und die Nachfrage nach Neufahrzeugen
dort moderat steigt.

Asien-Pazifik

Fiir die Méarkte im Raum Asien-Pazifik sehen wir fiir die
Jahre 2011 und 2012 weiterhin Wachstumspotenzial.
Insbesondere auf den Mérkten in China und Indien wird
der steigende Bedarf an individueller Mobilitéit die Nach-
frage erhohen. Allerdings konnen steigende Rohstoffprei-
se, verschiarfte Emissionsstandards sowie eine Reduzie-
rung der staatlichen Unterstiitzung die Automobilnachfra-
ge beeintrichtigen. Zusitzlich gehen wir davon aus, dass
sich angekiindigte Zulassungsbeschrinkungen in Bal-
lungsgebieten ddmpfend auf das Wachstum in China aus-
wirken. In Japan erwarten wir im Jahr 2011, nach dem
Auslaufen des Unterstiitzungsprogramms im Jahr 2010,
einen deutlichen Riickgang der Nachfrage nach Automo-
bilen, bevor der Markt ab 2012 wieder zunehmen wird.

Europa/Ubrige Mirkte

Fiir Westeuropa gehen wir von einer uneinheitlichen Ent-
wicklung aus. Ein Teil der westeuropéischen Lander erholt
sich schneller als urspriinglich erwartet. Hingegen wird
das Auslaufen der Anreizprogramme einige Kernmérkte
Europas — zum Beispiel Grofibritannien und Frankreich —
auch im Jahr 2011 beeintriachtigen, da viele Fahrzeugkéufe
in das Jahr 2009 beziehungsweise in die erste Hélfte des
Jahres 2010 vorgezogen wurden. Die negativen Auswir-
kungen der Finanz- und Wirtschaftskrise auf die Automo-
bilmarkte werden damit teilweise in das Jahr 2011
verlagert. In einigen anderen Hauptmaérkten — beispiels-
weise in Spanien und Italien — wird die Erholung durch die
hohe Staatsverschuldung sowie massive Sparmanahmen
der Regierungen gebremst werden. Insgesamt gehen wir
davon aus, dass die Pkw-Nachfrage in Westeuropa 2011
riicklaufig sein wird. Im Jahr 2012 werden die negativen
Effekte, die aus dem Ende der staatlichen Unterstiit-
zungsmafinahmen resultieren, nachlassen, so dass die
Nachfrage dann wieder zunehmen wird.

Fiir die Mérkte in Zentral- und Osteuropa rechnen wir
ab dem Jahr 2011 mit erneutem Wachstum. Vor allem die
Automobilnachfrage in Russland erholt sich nach der Wirt-
schaftskrise ziigig. Nachdem der Automobilmarkt dort
2009 um die Halfte eingebrochen war, befindet sich die
Nachfrage seit Mitte 2010 wieder auf Wachstumskurs —
unterstiitzt durch das im Mérz 2010 eingefithrte Konjunk-
turprogramm und eine subventionierte Kreditvergabe fur
Fahrzeugkéaufe.
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Der siidafrikanische Automobilmarkt wird 2011 von
einer nachhaltigen wirtschaftlichen Stabilisierung profi-
tieren. Wir erwarten jedoch, dass das Marktwachstum ab
2012 wieder etwas nachlésst, da aufgrund der steigenden
Verbraucherpreise ab Ende 2011 eine Zinserhohung
wahrscheinlich ist.

Deutschland

Der deutsche Pkw-Markt wurde 2009 besonders stark von
der staatlichen Umweltprdmie begiinstigt. Nach Auslaufen
des Programms brach die Nachfrage 2010 erwartungsge-
méib ein, jedoch weniger stark als befiirchtet. Dies ist vor
allem auf ein wieder gewachsenes Verbrauchervertrauen
und die anziehende Konjunktur zuriickzufithren. Auf-
grund der nachhaltigen Verbesserung der wirtschaftlichen
Rahmenbedingungen rechnen wir fiir das Jahr 2011 mit
einer steigenden Pkw-Nachfrage in Deutschland. Dieser
Trend sollte sich auch 2012 fortsetzen.

ZINSENTWICKLUNG

Die expansive Geldpolitik in vielen Liandern und die ver-
gleichsweise geringen Inflationsraten fiihrten im Ge-
schiftsjahr 2010 zu einem sehr niedrigen Zinsniveau, das
sich auch zu Beginn des aktuellen Geschéftsjahres kaum
verdnderte. Im weiteren Verlauf des Jahres 2011 erwarten
wir allerdings etwas héhere kurzfristige Zinsen, vor allem
in Europa. Auch die langfristigen Zinsen werden weltweit
leicht ansteigen. Der Trend zu ansteigenden kurz- bezie-
hungsweise langfristigen Zinsen sollte sich im Jahr 2012
aufgrund zunehmender Inflationstendenzen fortsetzen.

MOBILITATSKONZEPTE

Gesellschaftliche und politische Rahmenbedingungen
beeinflussen zusehends das individuelle Mobilititsverhal-
ten zahlreicher Menschen. In verschiedenen Marktseg-
menten unterschiedlicher Regionen der Welt ist bereits
heute ein Trend zu einem verdnderten automobilen Nut-
zungsverhalten zu erkennen. Insbesondere unter zuneh-
mender Verbreitung von Elektrofahrzeugen werden sich
nachhaltig neue Nutzungsmuster ergeben. Die Volkswagen
Financial Services AG verfolgt diese Entwicklung intensiv
und arbeitet bereits heute an neuen Modellen zur Unter-
stiitzung alternativer Vermarktungsformen zur Absiche-
rung und Erweiterung ihres Geschéftsmodells.

NEUE MARKTE/INTERNATIONALISIERUNG/NEUE SEGMENTE
Die Volkswagen Financial Services AG wird auch in Zu-
kunft mit und in den internationalen Méarkten wachsen
und somit ihre Internationalisierungsstrategie konse-
quent weiterfiihren.

Hierdurch werden auch in den kommenden Jahren
die Voraussetzungen geschaffen, den Konzern und die
Marken in den jeweiligen Wachstumsmérkten durch in-

Chancen- und Risikobericht ~ Personalbericht ~ Prognosebericht

novative und landerspezifische Finanzprodukte zu unter-
stiitzen, um so den dortigen Absatz nachhaltig zu fordern.

> Um das Wachstum des Volkswagen Konzerns in der
Potenzialregion Indien konsequent weiter zu unterstiit-
zen, wird das Produktangebot in den Bereichen der
Kunden- und der Handlerfinanzierung ausgebaut, um so
den wachsenden Absatz der Konzernmarken gerade
unter dem Aspekt der steigenden lokalen Produktion
weiter zu fordern.

> Die bereits unter dem Namen Volkswagen Financial
Services Korea Co., Ltd gegriindete koreanische Gesell-
schaft wird mit Aufnahme ihrer operativen Titigkeit im
Jahr 2011 die dortigen Absatzpotenziale fiir die Marken
Volkswagen Pkw, Audi und Bentley nachhaltig heben. Die
Produktpalette wird im ersten Schritt Finanzierungs-
und Leasingangebote fiir Privat- und Geschéftskunden
des siidkoreanischen Marktes umfassen und an die
Bediirfnisse der dortigen Kundschaft angepasst sein.

> Die Volkswagen Reinsurance AG hat in 2010 eine Ge-
schiftserlaubnis als Erstversicherer beantragt und
nimmt als Volkswagen Versicherung AG in 2011 das Ga-
rantieversicherungsgeschift als Erstversicherungsun-
ternehmen auf. Die Gesellschaft wird fiir Neu- und Ge-
brauchtfahrzeuge Garantieversicherungsprodukte an-
bieten. Weiterhin wird die Volkswagen Versicherung AG
auch das aktive Riickversicherungsgeschift wie bisher
betreiben.

> Das Dienstleistungsgeschéft gewinnt zunehmend an
Bedeutung zur Kunden- und Fahrzeugbindung, daher
sollen das Dienstleistungsgeschéft und Fuhrparkma-
nagement strukturell weiter ausgebaut werden. Um dem
sich weltweit verstirkenden Trend vom Kauf zur Nutzung
der Fahrzeuge gerecht zu werden, ist die Schaffung
weiterer innovativer Mobilitdtslosungen geplant.

> Zur Stirkung des Flottengeschéfts wird die Implementie-
rung des Full-Service-Flottengeschéfts in Europa fortge-
setzt. Dazu werden z.B. in den Mérkten Spanien und
Grofibritannien die System- und Prozesslandschaften
erweitert. Damit wird das existierende Geschéft im Sinne
des Captive-Gedankens ausgebaut und den wachsenden
Bediirfnissen der Kunden der verschiedenen Zielgrup-
pen Rechnung getragen.

ENTWICKLUNG DER VOLKSWAGEN FINANCIAL SERVICES AG

Die Volkswagen Financial Services AG erwartet in den
kommenden zwei Geschiftsjahren ein Wachstum in Ab-
hingigkeit von der Entwicklung des Volkswagen Konzerns.
Durch die Steigerung der Penetration und die Ausweitung
des Produktangebots in vorhandenen Miérkten sowie
durch die ErschlieBung neuer Mérkte wird eine Auswei-
tung des Volumens und der internationalen Ausrichtung
angestrebt.
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Die Vertriebsaktivititen zu den Volkswagen Konzern-
marken werden weiter intensiviert.

Dariiber hinaus will die Volkswagen Financial Services
AG ihre Mafinahmen zur verstirkten Ausschopfung der
Potenziale entlang der automobilen Wertschopfungskette
fortfithren.

Entlang dieser Kette wollen wir gemeinsam mit den
Konzernmarken die Wiinsche und Bediirfnisse unserer
Kunden optimal erfiillen. Insbesondere der Wunsch nach
Mobilitit zu fest kalkulierbaren Raten steht bei unseren
Endkunden im Vordergrund. Die in den letzten Jahren in
einigen Markten erfolgreich eingefithrten Produktpakete
werden entsprechend den Kundenbediirfnissen weiter-
entwickelt und in neuen Markten eingefiihrt. Diese Vorge-
hensweise bildet ein wichtiges Element im internationalen
Wettbewerb.

Durch die enge Verbindung der Volkswagen Konzern-
marken mit der Volkswagen Financial Services AG werden
wir auch zukiinftig eine hohe Wertschépfung in den
Finanzdienstleistungen erzielen.

Parallel zu den marktorientierten Aktivititen wird die
Position der Volkswagen Financial Services AG im globalen

Braunschweig, den 11. Februar 2011
Der Vorstand

Wettbewerb durch die strategische Investition in Struktur-
projekte sowie durch Prozessoptimierungen und Produk-
tivitdtsverbesserungen weiter gestarkt.

AUSSICHTEN FUR DIE JAHRE 2011 UND 2012
Unter Beriicksichtigung der genannten Faktoren und der
Marktentwicklung ergibt sich folgendes Gesamtbild:

Der Vorstand der Volkswagen Financial Services AG
erwartet eine moderat steigende Volumenentwicklung in
saturierten Mérkten und sieht deutliche Chancen in den
Wachstumsmiérkten. Bei leicht steigenden Refinanzie-
rungskosten und bei positiver Beeinflussung der realwirt-
schaftlichen Rahmenbedingungen auf die Risikokosten
wird nach den vorliegenden Informationen und Analysen
mit einem Ergebnis fiir 2011 {iber dem Niveau des Jahres
2010 gerechnet. Fiir das Jahr 2012 wird von einer globalen
gesamtwirtschaftlichen Stabilisierung ausgegangen. In
diesem Zusammenhang werden sinkende Risikokosten,
aber auch ein h6heres Zinsniveau erwartet. Bei stetigen
Volumenentwicklungen wird fir 2012 ein Ergebnis auf
dem Niveau von 2011 antizipiert.

s

Frank Witter

Christiane Hesse

Lars-Henner Santelmann

Frank Fiedler

I ()/(;.,Lch'

Dr. Michael Reinhart
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des Konzerns der Volkswagen Financial Services AG

Mio. €

Zinsertrage aus Kreditgeschaften

Netto-Ertrag aus Leasinggeschéaften vor Risikovorsorge
Zinsaufwendungen

Netto-Ertrag aus Versicherungsgeschaft

Uberschuss aus Kredit-, Leasing- und
Versicherungsgeschéaften vor Risikovorsorge

Risikovorsorge aus dem Kredit- und Leasinggeschaft

Uberschuss aus Kredit-, Leasing- und Versicherungsgeschiften

nach Risikovorsorge
Provisionsertrage
Provisionsaufwendungen
Provisionsiiberschuss
Ergebnis aus Finanzinstrumenten
Ergebnis aus Available-for-sale-Bestanden
Ergebnis aus nach der Equity-Methode bewerteten
Gemeinschaftsunternehmen
Ergebnis aus librigen Finanzanlagen

Allgemeine Verwaltungsaufwendungen

Sonstiges betriebliches Ergebnis

Ergebnis vor Steuern

Steuern vom Einkommen und vom Ertrag
Jahresiiberschuss

Anteile Konzernfremder am Jahresiiberschuss

Anteile der Volkswagen AG am Jahresiiberschuss

Anhang

20

9,21, 32

22
10, 23

24
25
26

1.1.-31.12.2010

2.904
1.285

—1.839
5

2.355

—619

1.736
400
-308
92

46

125

—1.101
-31
870

— 247
623

623

Erkldrung des Vorstands

1.1.-31.12.2009

2.603
1.247

—2.102
5

1.753
- 654

1.099
396
-172
224
-45

91

—-912
96
554
—-159
395

395

Veranderung
in%

11,6

3,0

-12,5

0,0

34,3

-54

58,0
1,0
79,1
-58,9

37,4

20,7

57,0

55,3

57,7

57,7
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Gesamtergebnisrechnung

des Konzerns der Volkswagen Financial Services AG

Mio. €

Jahresiiberschuss
Versicherungsmathematische Gewinne und Verluste
darauf latente Steuern
Zur VeraduRerung verfiigbare finanzielle Vermogenswerte (Wertpapiere):
— im Eigenkapital erfasste Fair Value-Anderungen
— in die Gewinn- und Verlustrechnung libernommen
darauf latente Steuern
Cash flow Hedges:
- im Eigenkapital erfasste Fair Value-Anderungen
— in die Gewinn- und Verlustrechnung libernommen
darauf latente Steuern
Wahrungsumrechnungsdifferenzen
Direkt im Eigenkapital erfasste Ertrage und Aufwendungen von at Equity
bewerteten Anteilen nach Steuern
Direkt im Eigenkapital erfasste Ertrage und Aufwendungen
Gesamtergebnis

Anteile der Volkswagen AG am Gesamtergebnis

Anhang

a4
6,27

6,27
10

6,27

1.1.-31.12.2010
S

623
=17
5

43

-15
165

64
251
874
874

1.1.-31.12.2009

395
-14
4

-1

13
-4
173

35
214
609
609
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Bilanz

des Konzerns der Volkswagen Financial Services AG

Veranderung
Mio. € Anhang 31.12.2010 31.12.2009 in%
|
Aktiva
Barreserve 7,29 193 343 —43,7
Forderungen an Kreditinstitute 8, 30 975 1.461 -33,3
Forderungen an Kunden aus
Kundenfinanzierung 30.505 26.603 14,7
Handlerfinanzierung 8.828 8.391 5,2
Leasinggeschaft 13.643 13.935 -21
sonstigen Forderungen 2.146 2.018 6,3
Forderungen an Kunden gesamt 8,31 55.122 50.947 8,2
Derivative Finanzinstrumente 10, 33 637 797 -20,1
Wertpapiere 125 98 27,6
Nach der Equity-Methode bewertete
Gemeinschaftsunternehmen 34 1.707 1.545 10,5
Ubrige Finanzanlagen 11, 34 265 175 51,4
Immaterielle Vermogenswerte 12,35 95 130 -26,9
Sachanlagen 13,36 218 220 -0,9
Vermietete Vermogenswerte 15, 37 4,974 3.666 35,7
Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien 15,37 9 9 -
Aktive latente Steuern 6, 38 104 160 —35,0
Ertragsteueranspriiche 6 135 96 40,6
Sonstige Aktiva 39 773 639 21,0
Gesamt 65.332 60.286 8,4
Verdnderung
Anhang 31.12.2010 31.12.2009 in %
I
Passiva
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 16, 41 7.284 6.615 10,1
Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden 16,41 25.983 22.997 13,0
Verbriefte Verbindlichkeiten 42 20.605 20.355 1,2
Derivative Finanzinstrumente 10,43 336 629 — 46,6
Riickstellungen 17-19, 44 937 687 36,4
Passive latente Steuern 6,45 542 706 —-23,2
Ertragsteuerverpflichtungen 6 135 118 14,4
Sonstige Passiva 46 810 593 36,6
Nachrangkapital 47 1.725 1.275 35,3
Eigenkapital 48 6.975 6.311 10,5
Gezeichnetes Kapital 441 441 -
Kapitalriicklage 3.409 2.809 21,4
Gewinnriicklagen 3.125 3.061 2,1
Gesamt 65.332 60.286 8,4
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Eigenkapitalveranderungsrechnung

des Konzerns der Volkswagen Financial Services AG

Gezeich-
netes
Kapital

Mio. €

Bestand zum
31.12.2008/1.1.2009 441

Jahresiiberschuss -

Direkt im Eigenkapital

erfasste Ertrage und

Aufwendungen -
Gesamtergebnis -
Einzahlung in die

Kapitalriicklage -
Ausschiittungen/
Gewinnabfiihrung an

die Volkswagen AG -
Bestand zum

31.12.2009/1.1.2010 441
Jahresiiberschuss -
Direkt im Eigenkapital

erfasste Ertrage und

Aufwendungen -

Gesamtergebnis -
Einzahlung in die
Kapitalriicklage -

Ausschiittungen/
Gewinnabfiihrung an
die Volkswagen AG -

Bestand zum
31.12.2010 441

Kapital-
riick-
lage

2.809

2.809

600

3.409

GEWINNRUCKLAGEN

Ange-  Wahrungs-

sammelte umrech-
Gewinne nung
3.922 -216
395 -

- 176

395 176
-1.078 -
3.239 -40
623 -

- 166

623 166
-810 -
3.052 126

Cash flow
Hedges

-59

12
12

-47

34

34

-13

Vers.-
math.
Gewinne
und
Verluste

-13

-11
-11

-24

-12

-12

-36

Marktbe-
wertung
Wert-
papiere

At Equity
bewertete
Anteile

-104

35
35

- 69

64

64

Eigen-
kapital
gesamt

6.780

395

214
609

—1.078

6.311

623

251

874

600

- 810

6.975
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Kapitalflussrechnung

des Konzerns der Volkswagen Financial Services AG

Mio. € 1.1.-31.12.2010 1.1.-31.12.2009
I
Jahresiiberschuss 623 395
Abschreibungen, Wertberichtigungen und Zuschreibungen 1.640 1.449
Verdnderung der Riickstellungen 222 83
Verdanderung anderer zahlungsunwirksamer Posten —160 4
Ergebnis aus der VerauBerung von Finanz- und Sachanlagevermégen 2 0
Zinsergebnis und Dividendenertrage -2114 -1.563
Sonstige Anpassungen 1 3
Verdnderung der Forderungen an Kreditinstitute 520 =71
Verdnderung der Forderungen an Kunden —3.136 -1.673
Verdnderung der vermieteten Vermogenswerte —2.203 -1.336
Verdnderung der sonstigen Aktiva aus laufender Geschaftstatigkeit -121 153
Verdanderung der Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten -92 -1.710
Verdanderung der Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden 2.889 6.022
Veranderung der verbrieften Verbindlichkeiten —206 -1.352
Veranderung der sonstigen Passiva aus laufender Geschaftstatigkeit 194 57
Erhaltene Zinsen 3.924 3.662
Erhaltene Dividenden 29 2
Gezahlte Zinsen -1.839 -2.102
Ertragsteuerzahlungen —381 —256
Cash flow aus laufender Geschiftstatigkeit —-208 1.767
Einzahlungen aus der VerduRerung von als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien = 0
Auszahlungen aus dem Erwerb von als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien 0 -2
Einzahlungen aus der VerduRerung von Tochter- und Gemeinschaftsunternehmen = 0
Auszahlungen aus dem Erwerb von Tochter- und Gemeinschaftsunternehmen -89 -23
Einzahlungen aus der VerduRerung von librigen Anlagewerten 7 5
Auszahlungen aus dem Erwerb von iibrigen Anlagewerten —46 -60
Verdnderung der Geldanlagen in Wertpapieren -27 —-55
Cash flow aus Investitionstatigkeit —-155 -135
Einzahlungen aus Kapitalveranderungen 600 -
Ausschiittung/Ergebnisabfiihrung an die Volkswagen AG —-810 -1.078
Verlustiibernahme durch die Volkswagen AG = 2
Mittelveranderung aus Nachrangkapital 423 -639
Cash flow aus Finanzierungstatigkeit 213 -1.715
Zahlungsmittelbestand zum Ende der Vorperiode 343 422
Cash flow aus laufender Geschaftstatigkeit —208 1.767
Cash flow aus Investitionstatigkeit —155 —-135
Cash flow aus Finanzierungstatigkeit 213 -1.715
Effekte aus Wechselkursveranderungen 0 4
Zahlungsmittelbestand zum Ende der Periode 193 343

Erlauterungen zur Kapitalflussrechnung sind unter Anhangsangabe (60) dargestellt.
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Anhang

des Konzerns der Volkswagen Financial Services AG zum 31.12.2010

Allgemeine Angaben

Die Volkswagen Financial Services Aktiengesellschaft (VW FS AG) besteht in der Rechtsform der
Aktiengesellschaft. Sie hat ihren Sitz in Deutschland, Braunschweig, Gifhorner Strafie, und ist
im Handelsregister Braunschweig (HRB 3790) eingetragen.

Gegenstand des Unternehmens sind die Entwicklung, der Vertrieb und die Abwicklung eige-
ner und fremder Finanzdienstleistungen im In- und Ausland, die der Férderung des Geschifts
der Volkswagen AG und der mit ihr verbundenen Unternehmen zu dienen geeignet sind.

Die Volkswagen AG, Wolfsburg, ist alleinige Gesellschafterin der Muttergesellschaft VW FS
AG. Zwischen der Volkswagen AG und der VW FS AG besteht ein Beherrschungs- und Gewinn-
abfithrungsvertrag.

Die Jahresabschliisse der Gesellschaften des Konzerns der VW FS AG werden in den
Konzernabschluss der Volkswagen AG, Wolfsburg, einbezogen, welcher im elektronischen
Bundesanzeiger bzw. Unternehmensregister veroffentlicht wird.

Grundlagen der Konzernrechnungslegung

Die VW FS AG hat ihren Konzernabschluss zum 31.12.2010 nach den International Financial
Reporting Standards (IFRS), wie sie in der Europédischen Union anzuwenden sind, und den
Auslegungen des International Financial Reporting Interpretation Committee (IFRIC) sowie
den ergidnzend nach § 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften er-
stellt. Alle bis zum 31.12.2010 vom International Accounting Standards Board (IASB) verab-
schiedeten IFRS, deren Anwendung fiir das Geschéftsjahr 2010 Pflicht war, wurden in diesem
Konzernabschluss berticksichtigt.

Neben der Gewinn- und Verlustrechnung, der Gesamtergebnisrechnung und der Bilanz be-
inhaltet der IFRS-Konzernabschluss als weitere Komponenten die Eigenkapitalverdnderungs-
rechnung, die Kapitalflussrechnung und den Anhang. Der separate Bericht iiber die Risiken
der kiinftigen Entwicklung (Risikobericht gemif} § 315 Abs. 1 HGB) ist im Lagebericht auf den
Seiten 52 - 67 enthalten.

Samtliche im Rahmen der Bilanzierung und Bewertung nach IFRS notwendigen Schétzun-
gen und Beurteilungen erfolgen im Einklang mit dem jeweiligen Standard, werden fortlaufend
neu bewertet und basieren auf historischen Erfahrungen und weiteren Faktoren, einschlief3-
lich Erwartungen hinsichtlich zukiinftiger Ereignisse, die unter den gegebenen Umstinden
verniinftig erscheinen. Sofern Schitzungen in groBerem Umfang erforderlich waren, werden
die getroffenen Annahmen bei der Erlauterung der entsprechenden Position im Folgenden
ausfiihrlich dargelegt.

Der Vorstand hat den Konzernabschluss am 11. Februar 2011 aufgestellt. Mit diesem Zeit-
punkt endet der Wertaufhellungszeitraum.
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Auswirkungen neuer beziehungsweise geanderter IFRS

Die VW FS AG hat alle ab dem Geschéftsjahr 2010 verpflichtend anzuwendenden Rechnungs-
legungsnormen umgesetzt.

Die Regelungen der iiberarbeiteten IAS 27/IFRS 3 fithren zu einer geéinderten Darstellung
kiinftiger Unternehmenszusammenschliisse. Insbesondere besteht ein Wahlrecht, den auf
Minderheitsgesellschafter anteilig entfallenden Geschéfts- oder Firmenwert zu aktivieren.
Altanteile, die vor Ubergang der Beherrschung bereits bilanziert wurden, sind im Erwerbszeit-
punkt erfolgswirksam zum Fair Value zu bewerten. Genauso sind Anteile an einem Tochterun-
ternehmen, die nach Verlust der Beherrschung weiterhin gehalten werden, im Zeitpunkt der
Entkonsolidierung erfolgswirksam zu ihrem Fair Value anzusetzen. Verianderungen der Beteili-
gungsquote an bereits vollkonsolidierten Tochterunternehmen, die nicht zu einem Verlust der
Beherrschung fithren, werden weiterhin direkt mit dem Eigenkapital verrechnet.

Des Weiteren waren die folgenden Standards und Interpretationen im laufenden Geschifts-
jahr erstmals anzuwenden, ohne dass dies Auswirkungen auf die Darstellung im Konzern-
abschluss hatte.

> IFRS 1: Erstmalige Anwendung der IFRS (iiberarbeitet)

> IFRS 1: Zusétzliche Ausnahmen fiir Erstanwender

> IFRS 1/IFRS 5: Verbesserungen der International Financial Reporting Standards 2008

> IFRS 2/IFRIC 11: Anteilsbasierte Vergiitungen mit Barausgleich innerhalb einer Unterneh-
mensgruppe

> IAS 39/IFRS 7: Umgliederung finanzieller Vermogenswerte — Zeitpunkt des Inkrafttretens und
Ubergangsvorschriften

> TAS 39: Geeignete Grundgeschéfte — Anderung des IAS 39

> Verbesserungen der International Financial Reporting Standards 2009 — Geringfiigige Ande-
rungen zu einer Vielzahl an IFRS (IFRS 2, IFRS 5, IAS 1, IAS 7, IAS 17, IAS 18, IAS 36, IAS 38,
IAS 39, IFRIC 9, IFRIC 16) und sich daraus ergebende Folgeédnderungen

> IFRIC 12: Dienstleistungskonzessionsvereinbarungen

> IFRIC 15: Vertrige iiber die Errichtung von Immobilien

> IFRIC 16: Absicherungen einer Nettoinvestition in einem ausldandischen Geschéftsbetrieb

> IFRIC 17: Sachausschiittungen an Eigentiimer

> IFRIC 18: Ubertragung von Vermogenswerten durch einen Kunden

Nicht angewendete neue beziehungsweise geanderte IFRS
Die VW FS AG hat in ihrem Konzernabschluss 2010 die nachstehenden Rechnungslegungs-

normen, die vom IASB bereits verabschiedet worden sind, die aber fiir das Geschéftsjahr noch
nichtverpflichtend anzuwenden waren, nicht beriicksichtigt.
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Standard/
Interpretation’

IFRS 1

IFRS 1

IFRS 7

IFRS 9

I1AS 12

IAS 24

1AS 32

IFRIC 14

IFRIC 19

1 Bis zum 31.12.2010.

Begrenzte Befreiung
erstmaliger
Anwender von
Vergleichsangaben
nach IFRS 7

Hyperinflation und fester
Umstellungszeitpunkt

Abgaben zum Transfer
von Finanzinstrumenten

Finanzinstrumente:
Klassifizierung und
Bewertung

Latente Steuern —
Realisation des
Buchwerts eines
Vermogenswertes

Nahestehende Personen
und Unternehmen

Einstufung von
Bezugsrechten

Verbesserungen der
International
Financial Reporting
Standards 2010°

Vorauszahlungen im
Rahmen von
Mindestdotierungs-
verpflichtungen

Tilgung finanzieller
Verbindlichkeiten durch
Eigenkapitalinstrumente

Veroffentlicht
durch das IASB

28.01.2010

20.12.2010

07.10.2009

12.11.2009/
28.10.2010

20.12.2010

04.11.2009

08.10.2009

06.05.2010

26.11.2009

26.11.2009

2 Pflicht zur erstmaligen Anwendung aus Sicht der VW FS AG.
3 Geringfiigige Anderungen zu einer Vielzahl an IFRS (IFRS 1, IFRS 3, IFRS 7, IAS 1, IAS 27, IAS 34, IFRIC 13) und sich daraus ergebende

Folgednderungen.

Anwendungs-
pflicht?

01.01.2011

01.01.2012

01.01.2012

01.01.2013

01.01.2012

01.01.2011

01.01.2011

01.01.2011

01.01.2011

01.01.2011

Ubernahme
durch EU’

Ja

Nein

Nein

Nein

Nein

Ja

Ja

Nein

Ja

Ja

Voraussichtliche Auswirkungen

Keine

Keine

Erweiterte Anhangangaben
zum Transfer von
Finanzinstrumenten

Verdnderte Erfassung von
Fair Value-Anderungen
bisher als zur VerduRRerung
verfligbar eingestufter
Finanzinstrumente

Keine wesentlichen Anderungen

Vereinfachung der
Berichterstattung gegeniiber
offentlichen Institutionen und
deren Tochterunternehmen

Keine

Anderung der
Anhangangaben zu
Finanzinstrumenten

Keine

Keine
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Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden
1 | Grundsatze

Alle Unternehmen des Konzernkreises haben ihren Jahresabschluss zum Stichtag 31.12.2010
aufgestellt.

Die Rechnungslegung im Konzern der VW FS AG erfolgt entsprechend IAS 27 nach kon-
zerneinheitlichen Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden.

Betragsangaben erfolgen in Millionen Euro (Mio. €), soweit nichts anderes vermerkt ist.

Um die Klarheit der Darstellung zu verbessern, haben wir einzelne Posten der Gewinn- und
Verlustrechnung und der Bilanz zusammengefasst und im Anhang erlautert.

2 | Konzernkreis

Zum Kreis der vollkonsolidierten Konzernunternehmen gehoren grundsétzlich Gesellschaften,
bei denen die VW FS AG direkt oder indirekt die Méglichkeit besitzt, die Finanz- und Geschéfts-
politik derart zu bestimmen, dass der Konzern der VW FS AG aus der Taitigkeit dieser Unter-
nehmen Nutzen zieht (Tochterunternehmen). Die Einbeziehung in den Konsolidierungskreis
beginnt mit dem Zeitpunkt, ab dem die Moglichkeit der Beherrschung besteht; sie endet bei
Wegfall der Beherrschungsmaoglichkeit. Zum Bilanzstichtag werden wie im Vorjahr acht inldn-
dische und 22 auslandische Tochtergesellschaften vollkonsolidiert. Zusétzlich sind 24 (Vorjahr:
21) Zweckgesellschaften (Special Purpose Entities), deren Vermégen bei wirtschaftlicher Be-
trachtungsweise dem Konzern der VW FS AG zuzurechnen ist, im Konzernabschluss enthalten.

Im Juli 2010 hat die VW FS AG die Volkswagen Financial Services Korea Co., Ltd, Seoul,
Siidkorea, als eine 100 %-Tochtergesellschaft gegriindet.

Die Limited Liability Company Volkswagen Bank RUS, Moskau, Russland, wurde ebenfalls
im Juli 2010 als 100 %-Tochtergesellschaft der VW FS AG gegriindet.

Aus Wesentlichkeitsgriinden werden diese zwei Gesellschaften noch nicht konsolidiert.

Die Kosten der zuvor fiir 2010 dargestellten Unternehmensgriindungen betrugen insgesamt
63 Mio. €.

Wie im Vorjahr werden sieben auslandische Gemeinschaftsunternehmen einschlieBlich
deren Tochtergesellschaften mit dem anteiligen Eigenkapital in den Konzernabschluss einbe-
zogen. Zwei auslindische Gemeinschaftsunternehmen werden wie im Vorjahr zu Anschaf-
fungskosten bzw. niedrigeren Zeitwerten im Konzernabschluss gefiihrt, da sie fiir die Vermitt-
lung eines den tatsichlichen Verhiltnissen entsprechenden Bilds der Vermégens-, Finanz- und
Ertragslage des Konzerns der VW FS AG nur von untergeordneter Bedeutung sind. Der Ausweis
erfolgt in den tibrigen Finanzanlagen. Unter den Gemeinschaftsunternehmen werden auch
solche Gesellschaften gefiihrt, bei denen der Konzern der VW FS AG iiber die Mehrheit der
Stimmrechte und des Kapitals verfiigt, wenn geméfl den Gesellschaftsvertrigen wesentliche
Entscheidungen nur einstimmig getroffen werden kénnen (Minority Protection).
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Aufgrund der Anteilsquote an Gemeinschaftsunternehmen sind dem Konzern folgende Werte

zuzurechnen:
Mio. € 2010 2009
I
Forderungen an Kreditinstitute 875 736
Forderungen an Kunden 3.288 3.291
Vermietete Vermdgenswerte 5.867 5.911
Sonstige Aktiva 1.483 1.479
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 2.403 2.561
Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden 1.185 304
Verbriefte Verbindlichkeiten 4.581 5.522
Sonstige Passiva 1.686 1.533
Eigenkapital 1.658 1.497
Ertrage 779 729
Aufwendungen 655 638
Eventualverbindlichkeiten 1.017 899

Nicht konsolidiert werden Tochterunternehmen, sofern sie fiir den Konzern der VW FS AG von
untergeordneter Bedeutung sind. Insgesamt sind dies wie im Vorjahr vier inldndische und 17
(Vorjahr: 14) ausldandische Gesellschaften.

Weiterhin bestehen wie im Vorjahr im Ausland zwolf Betriebsstétten, die von drei inlandi-
schen verbundenen Unternehmen errichtet wurden.

Die Aufstellung des gesamten Anteilsbesitzes gemafl §§ 285 und 313 HGB ist unter der
Adresse www.vwfsag.de/anteilsbesitz2010 abrufbar.

Folgende vollkonsolidierte verbundene deutsche Unternehmen in der Rechtsform einer
Kapitalgesellschaft haben die Bedingungen des § 264 Abs. 3 HGB erfiillt und nehmen die
Befreiungsvorschrift in Anspruch:
> Volim GmbH
> Volkswagen Business Services GmbH
> Volkswagen Financial Services Beteiligungsgesellschaft mbH

3 | Konsolidierungsgrundsatze

Die Kapitalkonsolidierung erfolgt durch Verrechnung der Beteiligungsbuchwerte mit dem
anteiligen neu bewerteten Eigenkapital der Tochtergesellschaften zum Zeitpunkt ihres Erwerbs
bzw. der erstmaligen Einbeziehung in den Konzernabschluss und in den Folgeperioden.

Bei erstmalig konsolidierten Tochterunternehmen werden die Vermégenswerte und Schul-
den sowie bedingten Gegenleistungen mit ihrem beizulegenden Wert zum Erwerbszeitpunkt
bewertet. Spatere Wertdnderungen bedingter Gegenleistungen fithren grundsétzlich nicht zu
einer Anpassung der Bewertung zum Erwerbszeitpunkt. Mit der Aquisition verbundene Kosten
(Anschaffungsnebenkosten), die nicht der Beschaffung von Eigenkapital dienen, werden nicht
dem Kaufpreis hinzugerechnet, sondern als Aufwand erfasst. Soweit der Kaufpreis der Beteili-
gung die identifizierbaren Vermogenswerte und Schulden iibersteigt, entsteht ein Goodwill.
Dieser wird einem einmal jdhrlich durchzufiihrenden Impairmenttest unterzogen (Impair-
ment-only-Approach), bei dem die Werthaltigkeit des Goodwills iberpriift wird. Ist die Werthal-
tigkeit nicht mehr gegeben, erfolgt eine aulerplanméfiige Abschreibung. Anderenfalls wird der
Wertansatz des Goodwills unveridndert gegeniiber dem Vorjahr beibehalten. Soweit der Kauf-
preis der Beteiligung die identifizierbaren Vermogenswerte und Schulden unterschreitet, ist
die Differenz ertragswirksam im Erwerbsjahr zu vereinnahmen. Goodwills werden bei den
Tochterunternehmen in deren funktionaler Wahrung gefiihrt.

Die im Rahmen des Erwerbsvorgangs zu ihrem beizulegenden Zeitwert neu bilanzierten
Vermogenswerte und Schulden werden tiber die jeweilige Laufzeit planméfig abgeschrieben.
Ist die Nutzungsdauer unbestimmt, wird ein eventueller Abwertungsbedarf analog zur Vorge-
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hensweise beim Goodwill ermittelt. Stille Reserven und Lasten in bilanzierten Vermogenswer-
ten und Schulden werden tiber die Restlaufzeit planmafiig abgeschrieben.

Auf Geschiftsbeziehungen von Unternehmen innerhalb des Konsolidierungskreises basie-
rende Forderungen, Verbindlichkeiten, Aufwendungen und Ertrdge werden im Rahmen der
Schulden- bzw. Aufwands- und Ertragskonsolidierung eliminiert, wobei die fiir den Konzern
der VW FS AG geltenden Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden angewendet werden.

Ergebniswirksame Konsolidierungsvorgénge unterliegen der Abgrenzung latenter Steuern.
Anteile an Tochterunternehmen, die wegen untergeordneter Bedeutung nicht konsolidiert
werden, und sonstige Beteiligungen sind unter den iibrigen Finanzanlagen ausgewiesen.

Konzerninterne Geschifte werden zu marktiiblichen Bedingungen getiitigt. Daraus entste-
hende Zwischenergebnisse werden eliminiert.

4 | Wahrungsumrechnung

Die zum Konzern der VW FS AG gehorenden auslédndischen Gesellschaften sind selbststindige
Teileinheiten, deren Abschliisse nach dem Konzept der .. funktionalen Wahrung® umgerechnet
werden. Danach sind alle Aktiv- und Passivposten mit Ausnahme des Eigenkapitals mit dem
Bilanzstichtagskurs umzurechnen. Das Eigenkapital wird mit Ausnahme der direkt im Eigen-
kapital erfassten Ertrdge und Aufwendungen zu historischen Kursen gefiihrt. Die sich hieraus
ergebenden Wihrungsumrechnungsdifferenzen werden ergebnisneutral behandelt und als
gesonderte Position im Eigenkapital bis zum Abgang des Tochterunternehmens ausgewiesen.

Die Bewegungsdaten im Anlagespiegel werden zum gewichteten Jahresdurchschnittskurs
umgerechnet. Der rechnerische Angleich zu den mit Kassa-Mittelkursen des Vorjahres umge-
rechneten Vortragen und den Jahresdurchschnittskursen der Bewegungsdaten zu den mit dem
Kassa-Mittelkurs des laufenden Jahres umgerechneten Endbestinden erfolgt in einer geson-
derten Zeile ,,Wiahrungsidnderungen®.

In der Gewinn- und Verlustrechnung kommen gewichtete Jahresdurchschnittskurse zur
Anwendung. Das Bilanzergebnis wird zum Kassa-Mittelkurs am Bilanzstichtag umgerechnet.
Die Differenz zwischen dem rechnerischen Jahresergebnis und dem Bilanzergebnis zum Stich-
tagskurs wird ergebnisneutral in eine gesonderte Position im Eigenkapital eingestellt.

GEWINN- UND

BILANZ VERLUSTRECHNUNG
MITTELKURS AM 31.12. DURCHSCHNITTSKURS
€ 2010 2009 2010 2009

I I
Australien AUD 1,3136 1,6008 1,4423 1,7727
Brasilien BRL 2,2177 2,5113 2,3314 2,7674
Tschechien CZK 25,0610 26,4730 25,2840 26,4349
GroBbritannien GBP 0,8608 0,8881 0,8578 0,8909
Japan JPY 108,6500 133,1600 116,2386 130,3366
Mexiko MXN 16,5475 18,9223 16,7373 18,7989

Schweden SEK 8,9655 10,2520 9,5373 10,6191
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5 | Ertrags- und Aufwandsrealisierung

Ertrdge und Aufwendungen werden zeitanteilig abgegrenzt und in der Periode erfolgswirksam,
der sie wirtschaftlich zuzurechnen sind.

Die Zinsertragsrealisierung in der Gewinn- und Verlustrechnung erfolgt grundsétzlich nach
der Effektivzinsmethode. Ertrdge aus Finanzierungs- und Leasinggeschéften sowie Aufwen-
dungen fiir deren Refinanzierung sind im Uberschuss aus Kredit-, Leasing- und Versicherungs-
geschiften enthalten. Zinsen fir Fremdkapital werden nicht aktiviert.

Im Provisionsergebnis sind Ertrdge und Aufwendungen aus der Versicherungsvermittlung
sowie Provisionen aus dem Finanzierungsgeschift und Finanzdienstleistungsgeschift enthalten.

Dividenden werden zum Zeitpunkt des rechtlichen Anspruchs, d. h. grundsétzlich mit Aus-
schiittungsbeschluss, vereinnahmt.

Die allgemeinen Verwaltungsaufwendungen setzen sich zusammen aus dem Personal- und
Sachaufwand, den Abschreibungen auf Sachanlagen und immaterielle Vermogenswerte sowie
den sonstigen Steuern.

Im sonstigen betrieblichen Ergebnis sind als wesentliche Bestandteile Gewinne aus dem
Verkauf von immateriellen Vermogenswerten, Ertrige aus der Weiterberechnung an verbun-
dene Unternehmen sowie Ertrage aus der Auflésung von Riickstellungen enthalten.

6 | Ertragsteuern

Laufende Ertragsteueranspriiche und -verpflichtungen sind mit den Steuerséitzen bewertet, in
deren Hohe die Erstattung von bzw. Zahlung an die jeweiligen Steuerbehérden erwartet wird.
Laufende Ertragsteuern werden in der Regel unsaldiert ausgewiesen.

Latente Steueranspriiche und -verbindlichkeiten berechnen sich aus unterschiedlichen
Wertansitzen eines bilanzierten Vermoégenswerts oder einer Verpflichtung und dem jeweiligen
steuerlichen Wertansatz. Hieraus resultieren in der Zukunft voraussichtlich Ertragsteuerbe-
lastungs- oder -entlastungseffekte (temporédre Unterschiede). Sie sind mit den landesspezifi-
schen Ertragsteuersitzen des jeweiligen Sitzlands bewertet, deren Giiltigkeit fiir die entspre-
chende Periode ihrer Realisierung zu erwarten ist.

Aktive latente Steuern auf noch nicht genutzte steuerliche Verlustvortrdge werden dann bi-
lanziert, wenn es wahrscheinlich ist, dass in der Zukunft zu versteuernde Gewinne in der glei-
chen Steuereinheit anfallen. Latente Ertragsteueranspriiche und -verpflichtungen gleicher
Filligkeit gegeniiber derselben Steuerbehérde werden saldiert. Abzinsungen fiir latente Steu-
ern werden nicht vorgenommen.

Der dem Ergebnis vor Steuern zuzurechnende Steueraufwand ist in der Gewinn- und Ver-
lustrechnung des Konzerns als Position Steuern vom Einkommen und vom Ertrag ausgewiesen
und in den Erlauterungen in laufende und latente Ertragsteuern des Geschiftsjahres aufgeteilt.
Sonstige nicht ertragsabhéngige Steuern werden in der Position allgemeine Verwaltungsauf-
wendungen erfasst.
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7 | Barreserve

Die Barreserve wird zum Nennwert ausgewiesen.

8 | Forderungen

Originér ausgereichte Forderungen an Kreditinstitute und Kundenforderungen werden grund-
sétzlich zu fortgefiihrten Anschaffungskosten nach der Effektivzinsmethode bilanziert. Gewin-
ne oder Verluste aus der Entwicklung der fortgefiihrten Anschaffungskosten werden einschlief-
lich der Effekte aus Wechselkursverianderungen erfolgswirksam erfasst. Bei kurzfristigen For-
derungen (Restlaufzeit bis ein Jahr) wird aus Wesentlichkeitsgriinden auf eine Auf-/Abzinsung
verzichtet. Ein Teil der Kundenforderungen wird in ein Portfolio-Hedging einbezogen. Die
Bewertung der dem Portfolio-Hedging zugeordneten Kundenforderungen erfolgt zum beizule-
genden Zeitwert.
Forderungen in Fremdwdhrung werden zum Mittelkurs am Bilanzstichtag umgerechnet.

9 | Risikovorsorge

Den Ausfallrisiken des Bankgeschéfts tragen wir durch die Bildung von Einzelwertberichtigun-
gen und portfoliobasierten Wertberichtigungen, die geméfl 1AS 39 gebildet werden, in vollem
Umfang Rechnung. Dariiber hinaus wurde indirekten Restwertrisiken durch die Bildung von
Riickstellungen Rechnung getragen.

Fir die bei Kunden- und Bankforderungen vorhandenen Bonitétsrisiken bei signifikanten
individuellen Forderungen (z.B. Forderungen aus der Hiandlerfinanzierung und mit Grofikun-
den) sind nach konzerneinheitlichen Mafistiben Einzelwertberichtigungen in Héhe des bereits
eingetretenen Ausfalls (incurred-loss) gebildet worden.

Ein potenzieller Wertminderungsbedarf wird bei Vorliegen verschiedener Tatsachen, wie
Zahlungsverzug iiber einen bestimmten Zeitraum, Einleitung von ZwangsmaBnahmen, dro-
hende Zahlungsunfihigkeit oder Uberschuldung, Beantragung oder Eroéffnung eines Insol-
venzverfahrens oder Scheitern von Sanierungsmafnahmen, angenommen.

Nicht-signifikante Forderungen sowie signifikante Individualforderungen ohne Hinweise
auf Wertminderungen werden anhand vergleichbarer Kreditrisikomerkmale zu homogenen
Portfolios zusammengefasst und nach Risikoklassen aufgeteilt. Solange noch keine gesicherte
Erkenntnis vorliegt, welche Forderung ausgefallen ist, werden fiir die Ermittlung der Wertmin-
derungshohe durchschnittliche historische Ausfallwahrscheinlichkeiten des jeweiligen Port-
folios herangezogen. Die Angemessenheit der Wertberichtigungen wird regelméfig im Rah-
men des sogenannten back-testing iiberpriift.

Der Ausweis der Forderungen in der Bilanz erfolgt zum Nettobuchwert. Erlduterungen zur
Risikovorsorge sind unter Textziffer (32) gesondert dargestellt.

Uneinbringliche Forderungen, die sich in der Abwicklung befinden und fiir die alle Sicher-
heiten verwertet sowie alle weiteren Moglichkeiten der Forderungsrealisierung ausgeschopft
wurden, werden direkt abgeschrieben. Zuvor gebildete Einzelwertberichtigungen werden in
Anspruch genommen. Eingédnge auf abgeschriebene Forderungen werden erfolgswirksam
erfasst.
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10 | Derivative Finanzinstrumente

Die derivativen Finanzinstrumente setzen sich zusammen aus den Vermogenswerten bzw.
Verpflichtungen aus Hedge-ineffektiven und Hedge-effektiven Sicherungsgeschéften. Alle Deri-
vate sind zum beizulegenden Zeitwert (Fair Value) bewertet und werden unter den Textziffern
(33) und (43) separat dargestellt. Die Bilanzierung beginnt zum Handelstag der Derivate.

Der Fair Value wird anhand von Bankbestitigungen oder anhand einer IT-gestiitzten Bewer-
tung nach der Discounted Cash flow-Methode ermittelt.

Derivate werden als Sicherungsinstrument zur Absicherung des beizulegenden Zeitwerts
oder zur Absicherung zukiinftiger Cash flows eingesetzt. Hedge-Accounting geméf TAS 39 wird
nur bei hochwirksamen Sicherungsgeschiften angewendet.

Bei Anwendung von Fair Value Hedges werden die Anderungen des beizulegenden Zeitwerts
des derivativen Finanzinstruments, welches zur Absicherung des beizulegenden Zeitwerts
eines bilanzierten Vermogenswertes bzw. Verbindlichkeit (Grundgeschift) designiert wurde,
erfolgswirksam erfasst. Die Anderung des beizulegenden Zeitwerts des Grundgeschifts, die
dem abgesicherten Risiko zurechenbar ist, wird ebenfalls erfolgswirksam verbucht. Die Ergeb-
niseffekte des Sicherungsinstruments und des Grundgeschiéfts gleichen sich in Hohe der Effek-
tivitdt gegeneinander aus.

TAS 39 erlaubt dariiber hinaus die Anwendung eines Fair Value-Hedging nicht nur fiir ein-
zelne Grundgeschéfte, sondern ebenso fir eine Gruppe von gleichartigen Grundgeschéften. Im
abgelaufenen Geschiftsjahr hat der Konzern der VW FS AG Fair Value Hedges auf Portfoliobasis
angewandt. Die Bilanzierung der Anderungen des beizulegenden Zeitwerts entspricht beim
Portfolio Hedging denen des Fair Value Hedging.

Auf Teilkonzernebene existiert eine weitere Fair Value Hedge-Beziehung. Diese dient der Ab-
sicherung des beizulegenden Zeitwerts aus der Anderung des risikolosen Basiszinssatzes von
festverzinslichen Anleihen. Im Rahmen eines sogenannten Partial Term Hedge werden von die-
sen Anleihen die Restlaufzeiten in die Hedge-Beziehung einbezogen. Auf Teilkonzernebene glei-
chen sich die Anderungen des Fair Values von Grund- und Sicherungsgeschéft weitgehend aus.

Anderungen des beizulegenden Zeitwerts eines Derivats, das als Absicherung zukinftiger
Cash flows bestimmt wurde und die entsprechenden Voraussetzungen erfiillt, werden mit ih-
rem effektiven Teil direkt im Eigenkapital in der Riicklage fiir Cash flow Hedges erfasst. Ergeb-
niseffekte ergeben sich lediglich aus dem ineffektiven Teil der Fair Value-Anderung. Die im
Eigenkapital erfassten Betrdge werden in den Perioden in der Gewinn- und Verlustrechnung
erfasst, in denen sich die variabel verzinsliche Bilanzposition oder die vorhergesehene Trans-
aktion erfolgswirksam auswirkt.

Anderungen der beizulegenden Zeitwerte von Derivaten, die die Voraussetzungen des IAS 39
fiir Hedge-Accounting nicht erfiillen, werden erfolgswirksam erfasst.

Der Konzern der VW FS AG dokumentiert alle Beziehungen zwischen Sicherungsinstru-
menten und gesicherten Positionen. Die Effektivitit wird laufend beurteilt. Geschiifte, die aus-
schlieBlich Spekulationszwecken dienen sollen, existieren nichtim Konzern der VW FS AG.

11 | Ubrige Finanzanlagen

Als iibrige Finanzanlagen weisen wir Beteiligungen und Anteile an nicht konsolidierten Toch-
terunternehmen aus. Die Bilanzierung erfolgt zu Anschaffungskosten, da fir diese Gesellschaf-
ten kein aktiver Markt existiert und die Fair Values nicht mit vertretbarem Aufwand ermittelt
werden konnen. Bei signifikanten oder nachhaltigen Wertminderungen werden erfolgswirk-
same Abschreibungen vorgenommen.
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12 | Immaterielle Vermogenswerte

Entgeltlich erworbene immaterielle Vermogenswerte mit begrenzter Nutzungsdauer, im We-
sentlichen Software, werden zu Anschaffungskosten aktiviert und planméfig linear iiber ihre
wirtschaftliche Nutzungsdauer von drei Jahren abgeschrieben. Eigenentwickelte Software wird
unter den Voraussetzungen des IAS 38 mit direkt zurechenbaren Einzel- und Gemeinkosten
aktiviert. Die Abschreibung erfolgt ebenfalls linear tiber drei Jahre.

An jedem Bilanzstichtag wird eingeschétzt, ob Anhaltspunkte dafiir vorliegen, dass ein im-
materieller Vermogenswert mit begrenzter Nutzungsdauer wertgemindert ist. Gegebenenfalls
wird dann ein Vergleich des Buchwerts mit dem erzielbaren Betrag durchgefiihrt und eine
auBlerplanmaéfBige Abschreibung auf den niedrigeren erzielbaren Betrag vorgenommen.

Immaterielle Vermogenswerte mit unbestimmter Nutzungsdauer werden nicht planméfig
abgeschrieben. Das Vorliegen einer unbestimmten Nutzungsdauer wird jahrlich iiberpriuft. Die
Werthaltigkeit dieser Vermogenswerte wird durch einen Vergleich zwischen Buchwert und
erzielbarem Betrag gemaf IAS 36 einmal jahrlich vorgenommen. Bei entsprechendem Bedarf
erfolgt eine aufferplanméfBige Abschreibung auf den niedrigeren erzielbaren Betrag (vgl. Text-
ziffer 14).

Goodwills werden einmal jahrlich und dariiber hinaus bei Eintritt entsprechender Ereig-
nisse bzw. Anderungen der Umstinde einem Impairmenttest unterzogen.

Ist die Werthaltigkeit nicht mehr gegeben, wird eine auflerplanméfiige Abschreibung vor-
genommen.

Zur Ermittlung der Werthaltigkeit von Goodwills wird der nach der Discounted Cash flow-
Methode ermittelte Unternehmenswert herangezogen. Basis hierfiir ist die vom Management
erstellte aktuelle Planung mit einem Planungszeitraum von fiinf Jahren mit anschlieSender
ewiger Rente. Die Planungspramissen werden jeweils an den aktuellen Erkenntnisstand ange-
passt. Der verwendete Zinssatz orientiert sich an dem jeweiligen langfristigen Marktzins ent-
sprechend der jeweiligen zahlungsmittelgenerierenden Einheit. Konzerneinheitlich wurde ein
Eigenkapitalkostensatz von 9,1% (Vorjahr: 8.,4%) verwendet. Dabei werden angemessene
Annahmen zu makrookonomischen Trends sowie historische Entwicklungen beriicksichtigt.
Far die Ermittlung der Cash flows werden grundsitzlich die erwarteten Wachstumsraten der
entsprechenden Markte zugrunde gelegt. Die Schitzung der Cash flows nach Beendigung des
Planungszeitraums basiert auf einer Wachstumsrate von 1% p. a. (Vorjahr: 1% p. a.).

13 | Sachanlagen

Sachanlagen — Grundstiicke und Gebédude sowie Betriebs- und Geschéftsausstattung — werden
zu Anschaffungskosten, vermindert um planméfige Abschreibungen, entsprechend der vor-
aussichtlichen wirtschaftlichen Nutzungsdauer, bewertet. Die Abschreibung erfolgt linear pro
rata temporis iiber die voraussichtliche Nutzungsdauer.

PlanméBige Abschreibungen erfolgen hauptséchlich aufgrund der folgenden Nutzungsdauern:

Sachanlagen Nutzungsdauer
.|

Gebaude und Grundstiickseinrichtungen 10 bis 50 Jahre

Betriebs- und Geschéaftsausstattung 3 bis 10 Jahre

AuBerplanméBige Abschreibungen werden bei Vorliegen der Voraussetzungen des IAS 36 vor-
genommen (vgl. Textziffer 14).

Die Restbuchwerte und wirtschaftlichen Nutzungsdauern werden zu jedem Bilanzstichtag
iiberpriift und gegebenenfalls angepasst.

Der Abschreibungsaufwand ist in den allgemeinen Verwaltungsaufwendungen enthalten.
Ertrdge aus Zuschreibungen sind im sonstigen betrieblichen Ergebnis enthalten.
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14 | Wertminderung nicht-monetarer Vermogenswerte

Vermogenswerte, die eine unbestimmte Nutzungsdauer haben, werden nicht planméfig abge-
schrieben; sie werden jahrlich und dariiber hinaus bei Eintritt entsprechender Ereignisse bzw.
Anderungen der Umstande auf Wertminderungen gepriift. Vermégenswerte, die einer planmé-
Bigen Abschreibung unterliegen, werden auf Wertminderungen gepriift, wenn entsprechende
Ereignisse bzw. Anderungen der Umstinde anzeigen, dass der Buchwert gegebenenfalls nicht
mehr erzielbar ist.

Ein Wertminderungsverlust wird in Hohe des den erzielbaren Betrag tubersteigenden
Buchwerts erfasst. Der erzielbare Betrag ist der hohere der beiden Betréige aus beizulegendem
Zeitwert abziiglich der Verkaufskosten und Nutzungswert. Der beizulegende Zeitwert ist der
Betrag, der in einer Transaktion zu Marktbedingungen zwischen sachverstiandigen, vertrags-
willigen Parteien erzielt werden konnte. Der Nutzungswert ergibt sich aus dem Barwert der
kiinftigen Cash flows, der voraussichtlich aus dem Vermogenswert abgeleitet werden kann.

Sofern die Griinde fiir eine in Vorjahren vorgenommene auflerplanméflige Abschreibung
entfallen, erfolgen entsprechende Zuschreibungen. Dies gilt nicht fiir Wertminderungen von
Goodwills.

15 | Leasinggeschaft

KONZERN ALS LEASINGGEBER

Der Konzern der VW FS AG betreibt sowohl das Finanzierungsleasinggeschaft als auch - aller-
dings in erheblich geringerem Umfang — das Operating-Leasinggeschift. Gegenstand dieser
Geschiifte sind im Wesentlichen Kraftfahrzeuge sowie in geringem Umfang Grundstiicke und
Gebédude und Ausstattungsgegenstinde fiir die Hindlerbetriebe.

Beim Finanzierungsleasing geht das wirtschaftliche Eigentum auf den Leasingnehmer
iiber. In der Konzernbilanz werden daher Forderungen aus Finanzierungsleasing innerhalb
der Forderungen an Kunden ausgewiesen, wobei der Nettoinvestitionswert grundsétzlich den
Anschaffungskosten des Leasinggegenstands entspricht. In der Gewinn- und Verlustrechnung
werden die Zinsertrage aus diesen Geschéften unter den Leasingertrdgen ausgewiesen. Die
vom Kunden gezahlten Zinsen werden dabei so vereinnahmt, dass eine konstante periodische
Verzinsung der ausstehenden Leasingforderungen erfolgt.

Beim Operating-Leasinggeschift verbleibt das wirtschaftliche Eigentum an dem Gegen-
stand des Vertrags beim Leasinggeber. In der Konzernbilanz erfolgt in diesem Fall ein Ausweis
der Leasinggegenstinde in der gesonderten Position Vermietete Vermogenswerte, bewertet zu
den Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten, vermindert um planméfige lineare Abschreibun-
gen iiber die Vertragsdauer auf den kalkulatorischen Restbuchwert. Wertminderungen, die
aufgrund des Impairmenttests nach IAS 36 durch Heranziehen des Nutzungswerts als erzielba-
ren Betrag ermittelt werden, werden durch auBerplanméBige Abschreibungen und Anpassung
der Abschreibungsraten berticksichtigt. Zuschreibungen erfolgen, sofern die Griinde fiir eine
in Vorjahren vorgenommene auferplanméifige Abschreibung entfallen. Auflerplanméfige
Abschreibungen sowie Zuschreibungen sind im Netto-Ertrag aus Leasinggeschéften vor Risiko-
vorsorge enthalten. Die Leasingerlose werden linear iiber die Vertragslaufzeit erfasst und be-
inhalten den Zins- und Tilgungsanteil.

Grundstiicke und Gebaude, die der Erzielung von Mietertriagen dienen (Investment Proper-
ty), werden unter der Position als Finanzinvestition gehaltene Immobilien in der Bilanz ausge-
wiesen und zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bilanziert. Dabei handelt es sich grundsétz-
lich um Vermietungen an Handlerbetriebe. Die dariiber hinaus im Anhang enthaltenen Zeit-
werte werden von der jeweiligen Gesellschaft durch Diskontieren der geschitzten zukiinftigen
Zahlungsfliisse mit dem entsprechenden langfristigen Marktzinssatz ermittelt. Abschreibun-
gen erfolgen linear Uiber die vereinbarte Nutzungsdauer von zehn bis 50 Jahren. Wertminde-
rungen, die aufgrund des Impairmenttests nach IAS 36 ermittelt werden, werden durch auler-
planmaéfBige Abschreibungen beriicksichtigt.
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KONZERN ALS LEASINGNEHMER
Der Ausweis der gezahlten Leasingraten aus Operating-Leasingverhéltnissen erfolgt unter den
allgemeinen Verwaltungsaufwendungen.

Beim Finanzierungsleasing werden die jeweiligen gemieteten Vermogenswerte zu Anschaf-
fungskosten bzw. zum niedrigeren Barwert der Mindestleasingzahlungen aktiviert und linear
entsprechend der wirtschaftlichen Nutzungsdauer oder tiber die kiirzere Laufzeit des Leasing-
vertrags abgeschrieben. Die aus den kiinftigen Leasingraten resultierenden Zahlungsverpflich-
tungen sind abgezinst als Verbindlichkeit passiviert.

16 | Verbindlichkeiten

Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten und gegeniiber Kunden sowie Verbriefte Ver-
bindlichkeiten werden zu fortgefithrten Anschaffungskosten nach der Effektivzinsmethode
bilanziert. Gewinne oder Verluste aus der Wertentwicklung der fortgefiihrten Anschaffungskos-
ten werden einschlieBlich der Effekte aus Wechselkursverinderungen erfolgswirksam erfasst.
Bei kurzfristigen Verbindlichkeiten (Restlaufzeit bis ein Jahr) wird aus Wesentlichkeitsgriinden
auf eine Auf-/Abzinsung verzichtet. Ein Teil der Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden wurde im
Geschiftsjahr 2009 erstmals in ein Portfolio-Hedging einbezogen. Die Bewertung der dem
Portfolio-Hedging zugeordneten Kundenforderungen erfolgt zum beizulegenden Zeitwert.
Verbindlichkeiten in Fremdwéahrung werden zum Mittelkurs am Bilanzstichtag umgerechnet.

17 | Ruckstellungen fiir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen

In Deutschland besteht eine beitragsorientierte gesetzliche Grundversorgung der Arbeitneh-
mer, die Rentenzahlungen in Abhingigkeit vom Einkommen und von den geleisteten Beitriagen
itbernimmt. Abgaben an die gesetzliche Rentenversicherung wurden von inldndischen Gesell-
schaften in Hohe von 22 Mio. € (Vorjahr: 21 Mio. €) geleistet. Fiir die betriebliche Altersversor-
gung von Mitarbeitern bestehen beitrags- und leistungsorientierte Versorgungszusagen. Wih-
rend bei den Beitragszusagen (Defined Contribution Plans) aufgrund gesetzlicher oder vertrag-
licher Bestimmungen bzw. auf freiwilliger Basis Beitrdge an staatliche oder private Rentenver-
sicherungstriger gezahlt werden, werden Leistungszusagen (Defined Benefit Plans) im Wege
der Bildung von Riickstellungen und seit 2001 auch durch Zufithrung in einen externen Pen-
sionsfonds finanziert.

Bei den Beitragszusagen geht der Konzern der VW FS AG iiber die Entrichtung von Beitrags-
zahlungen an zweckgebundene Fonds hinaus keine weiteren Leistungsverpflichtungen ein. Die
Aufwendungen aus Beitragszahlungen der laufenden Periode werden im Personalaufwand
ausgewiesen. Im Berichtsjahr sind Leistungen an beitragsorientierte Altersversorgungspliane in
Hohe von 2 Mio. € (Vorjahr: 2 Mio. €) erfolgt.

Bei den Leistungszusagen werden Riickstellungen fiir Pensionsverpflichtungen fiir Zusagen
aus Alters-, Invaliden- und Hinterbliebenenleistungen gebildet. Grundlage fiir die Bewertung
von Leistungszusagen sind versicherungsmathematische Gutachten, die geméifi IAS 19
(Employee Benefits) nach dem international {iblichen Anwartschaftsbarwertverfahren (Projec-
ted-Unit-Credit-Methode) ermittelt werden. Dabei werden die zukiinftigen Verpflichtungen auf
der Grundlage der zum Bilanzstichtag anteilig erworbenen Leistungsanspriiche bewertet. Bei
der Bewertung werden Trendannahmen relevanter Einflussgroffen, die sich auf die Leistungs-
héhe auswirken, beriicksichtigt.

Seit dem 1.1.2001 werden die Versorgungsaufwendungen fiir neue Anwartschaften von Ar-
beitnehmern durch einen externen Pensionsfonds finanziert. Der jahrliche vergiitungsabhingi-
ge Versorgungsaufwand wird treuhdnderisch durch den VW Pension Trust e. V. in speziellen
Fonds angelegt. Da die treuhénderisch verwalteten Fondsanteile die Voraussetzungen von
TAS 19 als Planvermdgen erfiillen, erfolgt eine Verrechnung mit den Riickstellungen. Dieses
Modell bietet durch die Fondsanlage die M6glichkeit zur Steigerung der Versorgungsanspriiche.
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Versicherungsmathematische Gewinne und Verluste ergeben sich aus Anderungen versi-
cherungsmathematischer Annahmen und Abweichungen zwischen der erwarteten und der
tatsdchlichen Entwicklung der Berechnungsparameter. Sie werden in der Periode ihrer Ent-
stehung erfolgsneutral im Eigenkapital erfasst. Die im Eigenkapital erfassten Betrdge werden in
der Gesamtergebnisrechnung ausgewiesen.

Wesentliche angewandte versicherungsmathematische Pramissen der Landesgesellschaften:

DEUTSCHLAND AUSLAND
% 31.12.2010 31.12.2009 31.12.2010 31.12.2009
I I
Erwartete Ertrage aus Planvermdgen 4,25 5,00 6,16 6,10
Rechnungszinsful 4,90 5,40 1,20-10,19 1,20-10,64
Gehaltsentwicklung 2,70 2,50 2,50-6,45 0,00-5,60
Rentenanpassung 1,50 1,50 2,00 -4,25 1,00 -4,00
Fluktuationsrate 0,75 0,75 3,50 4,86

Aus Wesentlichkeitserwdgungen werden die angewandten versicherungsmathematischen
Annahmen fiir das Ausland teilweise in Spannen angegeben.

18 | Ruickstellungen aus dem Versicherungsgeschaft

Das in Riickdeckung iibernommene Versicherungsgeschéft wird jahrgenau ohne Zeitverzoge-
rung bilanziert.

Die Bilanzierung der Versicherungsvertrige erfolgt im Rahmen der Vorschriften des IFRS 4.

Riickstellungen werden grundsitzlich nach den vertragsgeméfien Aufgaben der Zedenten
gebildet.

Fiir die Ermittlung der Schadenriickstellung werden dariiber hinaus Schéitzmethoden auf
Grundlage von Annahmen iiber die weitere Entwicklung angewendet.

Die sonstigen versicherungstechnischen Riickstellungen setzen sich zusammen aus der
Stornoriickstellung und der Riickstellung fiir ruhende Kraftfahrzeugversicherungen.

Die Anteile der Riickversicherer an den Riickstellungen sind entsprechend den vertragli-
chen Vereinbarungen mit den Retrozessiondren errechnet und werden unter den Sonstigen
Aktiva ausgewiesen.

19 | Sonstige Riickstellungen

Gemaf TAS 37 werden Riickstellungen gebildet, soweit gegeniiber Dritten eine gegenwirtige

Verpflichtung aus einem vergangenen Ereignis besteht, die kiinftig wahrscheinlich zu einem

Abfluss von Ressourcen fiithrt und deren Hohe zuverlissig geschitzt werden kann.
Riickstellungen, die nicht schon im Folgejahr zu einem Ressourcenabfluss fithren, werden mit

ihrem auf den Bilanzstichtag abgezinsten Erfiillungsbetrag angesetzt. Der Abzinsung liegen

Marktzinssétze zugrunde. Der Erfilllungsbetrag umfasst auch die erwarteten Kostensteigerungen.
Riickstellungen werden nicht mit Riickgriffsanspriichen verrechnet.
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Erlauterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung

20 | Uberschuss aus Kredit-, Leasing- und Versicherungsgeschaften
vor Risikovorsorge

Der Uberschuss aus Kredit- und Leasinggeschift vor Risikovorsorge stellt sich wie folgt dar:

Mio. € 2010 2009
——

Zinsertrage aus Kredit- und Geldmarktgeschaften 2.904 2.603

Ertrage aus Leasinggeschaften und aus Servicevertragen 5.849 4.682

Aufwendungen aus dem Leasinggeschaft und aus Servicevertragen —3.624 —2.688

Abschreibungen auf vermietete Vermégenswerte und

als Finanzinvestition gehaltene Immobilien —940 -747
Zinsaufwendungen —1.839 —-2.102
Gesamt 2.350 1.748

In den Zinsertriagen aus Kredit- und Geldmarktgeschiften sowie in den Ertrdgen aus Leasing-
geschiften und aus Servicevertridgen sind Zinsertrdge auf wertgeminderte Forderungen in
Hohe von insgesamt 37 Mio. € (Vorjahr: 36 Mio. €) enthalten.

In den Ertriagen aus Leasinggeschiften und aus Servicevertridgen sind Mietertrige aus als
Finanzinvestition gehaltenen Immobilien in Héhe von 3 Mio. € (Vorjahr: 2 Mio. €) enthalten.

Die auBlerplanméfigen Abschreibungen aufgrund des Impairmenttests bei den vermieteten
Vermogenswerten betrugen 85 Mio. € (Vorjahr: 133 Mio.€) und sind in den Abschreibungen auf
vermietete Vermogenswerte enthalten. Ertrdge aus Zuschreibungen auf in Vorjahren vorge-
nommene aufBerplanmifige Abschreibungen auf vermietete Vermdogenswerte betrugen
6 Mio. € (Vorjahr: 28 Mio. €) und sind in den Ertrédgen aus Leasinggeschéften enthalten.

Die hier enthaltenen Zinsertridge aus Finanzinstrumenten, die nicht der Kategorie erfolgs-
wirksam zum Fair Value bewertete Vermogenswerte bzw. finanzielle Schulden zugeordnet sind,
belaufen sich auf 2.904 Mio. € (Vorjahr: 2.603 Mio. €).

Der Netto-Ertrag aus Versicherungsgeschéften ergibt sich wie folgt:

Mio. € 2010 2009
——

Verdiente Beitrage aus dem Versicherungsgeschaft 30 35

Aufwendungen fiir Versicherungsfalle -20 -22

Aufwendungen fiir Riickversicherungsprovisionen und

Gewinnbeteiligung -5 -8
Sonstige versicherungstechnische Aufwendungen 0 0
Gesamt 5 5

Die Zinsaufwendungen beinhalten Refinanzierungsaufwendungen fir die Kredit- und Leasing-
geschifte und beziehen sich in Hohe von 1.885 Mio. € (Vorjahr: 1.983 Mio. €) auf nicht erfolgs-
wirksam zum Fair Value bewertete Finanzinstrumente. Sie wurden gemindert um den Netto-
iiberschuss der im laufenden Geschéftsjahr angefallenen Zinsertridge und -aufwendungen aus
Hedge-ineffektiven Derivaten in H6he von 46 Mio. €.



21 | Risikovorsorge aus dem Kredit- und Leasinggeschaft

Die Risikovorsorge bezieht sich auf die Bilanzpositionen Forderungen an Kunden und Riick-
stellungen fur Kreditgeschifte. Sie stellt sich in der Gewinn-und Verlustrechnung des Konzerns

wie folgt dar:
Mio. € 2010 2009
——
Zufiihrung zur Risikovorsorge —-794 -950
Auflésung von Risikovorsorge 268 376
Direktabschreibungen —155 -116
Eingdnge auf abgeschriebene Forderungen 62 36
Gesamt -619 - 654

22 | Provisionsiiberschuss

Im Provisionsiiberschuss von 92 Mio.€ (Vorjahr: 224 Mio.€) sind 295 Mio.€ (Vorjahr:
305 Mio. €) Ertrédge aus der Versicherungsvermittlung enthalten.

23 | Ergebnis aus Finanzinstrumenten

In dieser Position sind die Ergebnisse aus Hedge-Geschéften, aus Hedge-ineffektiven Derivaten
und aus der Bewertung von Fremdwéihrungsforderungen bzw. Verbindlichkeiten enthalten.

Das Ergebnis aus Hedge-Geschiften beinhaltet Ertrdge und Aufwendungen aus der Fair
Value-Bewertung von Sicherungsgeschiften und Grundgeschiften. Unter den Gewinnen und
Verlusten aus sonstigen Hedge-ineffektiven Derivaten weisen wir Ertrdge und Aufwendungen
aus Marktwertdnderungen von Derivaten aus, die nicht die Voraussetzungen des TAS 39 fiir das
Hedge-Accounting erfiillen.

Im Detail ergeben sich folgende Ergebnisse:

Mio. € 2010 2009
|
Gewinne/Verluste der Sicherungsinstrumente bei Fair Value Hedges 25 -72
Gewinne/Verluste der Grundgeschéfte bei Fair Value Hedges -94 23
Ineffektiver Teil der Sicherungsinstrumente bei Cash flow Hedges 1 0
Gewinne/Verluste aus Wahrungssicherungsinstrumenten -9 -36

Gewinne/Verluste aus der Bewertung von Fremdwaéhrungsforderungen/

-verbindlichkeiten 25 35
Gewinne/Verluste aus sonstigen Hedge-ineffektiven Derivaten 98 5
Gesamt 46 -45

Dariiber hinaus wurden keine Fair Value-Anderungen von Finanzinstrumenten erfasst.
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24 | Ergebnis aus Ubrigen Finanzanlagen

Erklarung des Vorstands

Das Ergebnis aus iibrigen Finanzanlagen beinhaltet Dividenden- und VerduBerungsergebnisse

aus Beteiligungen und Anteilen an nicht konsolidierten verbundenen Unternehmen sowie

Ertrige und Aufwendungen aus Wertpapieren des Anlagevermogens.

25 | Allgemeine Verwaltungsaufwendungen

Die allgemeinen Verwaltungsaufwendungen setzen sich wie folgt zusammen:

Mio. € 2010
I
Personalaufwand — 490
Sachaufwendungen — 446
Kosten fiir Werbung, Offentlichkeitsarbeit und Verkaufsférderung -56
Abschreibungen auf Sachanlagen und immaterielle Vermoégenswerte -84
Sonstige Steuern -25
Gesamt -1.101

2009

-431
-344
-45
- 46
-46
-912

In den Sachaufwendungen sind Aufwendungen fiir angemietete Vermogenswerte aus Opera-

ting-Leasingvertridgen in H6he von 12 Mio. € (Vorjahr: 7 Mio. €) enthalten.

In den allgemeinen Verwaltungsaufwendungen sind fiir das Geschéftsjahr 2010 gemafl den

Anforderungen aus § 314 Abs. 1 Nr. 9 HGB die berechneten Honorare fiir die Abschlusspriifung

in Héhe von 1 Mio. € (Vorjahr: 1 Mio.€) und fiir sonstige Leistungen in Hohe von 1 Mio. € (Vor-

jahr: 1 Mio.€) enthalten. Aufwendungen fiir sonstige Bestitigungs- und Bewertungsleistungen

(Vorjahr: 1 Mio. €) und fiir Steuerberatungsleistungen fielen nur in geringfiigigem Umfang an.

Die Abschreibungen auf immaterielle Vermogenswerte beinhalten eine auBBerplanméfige

Abschreibung fur selbst erstellte Software in Héhe von 32 Mio. €. Diese Abschreibung ist be-

griindet in neuen Anforderungen und einer Neuausrichtung dieser selbst erstellten Software.

26 | Sonstiges betriebliches Ergebnis

Das sonstige betriebliche Ergebnis setzt sich wie folgt zusammen:

Mio. € 2010

Ertrage aus der Weiterberechnung an Unternehmen

des Volkswagen Konzerns 47
Ertrage aus der Auflésung von Riickstellungen 61
Ertrage aus Schadenersatzanspriichen 6
Ubriges betriebliches Ergebnis —145

Sonstiges betriebliches Ergebnis -31

2009

45

18

26
96

97
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27 | Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

Die Steuern vom Einkommen und vom Ertrag enthalten die aufgrund der steuerlichen Organ-
schaft von der Volkswagen AG belasteten Steuern sowie die Steuern, fir die die VW FS AG und
die konsolidierten Tochter Steuerschuldner sind, und die latenten Steuern. Die Ertragsteuern
setzen sich wie folgt zusammen:

Mio. € 2010 2009
. |
Effektiver Steueraufwand Inland —286 —218
Effektiver Steueraufwand Ausland -85 -96
Effektiver Steueraufwand -371 -314
Ertrag aus der Auflosung von Steuerriickstellungen und
Steuererstattungen 14 8
Effektive Steuern vom Einkommen und vom Ertrag —-357 —-306
davon periodenfremd 9 11
Latenter Steuerertrag/-aufwand Inland 157 134
Latenter Steuerertrag/-aufwand Ausland —47 13
Latenter Steuerertrag/-aufwand 110 147
davon periodenfremd —-30 -4
Gesamt - 247 -159

Im latenten Steueraufwand des Geschiftsjahres sind latente Steueraufwendungen aus der Nut-
zung zuvor aktivierter latenter Steuern auf Verlustvortrige in Hohe von 1 Mio.€ (Vorjahr:
4 Mio. €) enthalten.

Der tatsdchliche Steueraufwand in 2010 in Héhe von 247 Mio. € (Vorjahr: 159 Mio. €) war
um 10 Mio. € niedriger als der erwartete Steueraufwand von 257 Mio. € (Vorjahr: 163 Mio.€),
der sich bei Anwendung eines Steuersatzes von 29,5 % (Vorjahr: 29,5 %) auf das Ergebnis vor
Steuern des Konzerns ergeben hitte. Die nachfolgende Uberleitungsrechnung stellt den Zu-
sammenhang zwischen den Steuern vom Einkommen und vom Ertrag und dem Ergebnis vor
Steuern im Geschiftsjahr dar:

Mio. € 2010 2009
——
Ergebnis vor Steuern 870 554

multipliziert mit dem inldndischen Ertragsteuersatz von 29,5 %
(Vorjahr: 29,5 %)

= Rechnerischer Ertragsteueraufwand im Geschéftsjahr

zum inldndischen Ertragsteuersatz —-257 -163
+ Effekte aus Steuergutschriften 44 -
+ Effekte aus Steuersatz Inland/Ausland -14 -5
+ Effekte aus Steuersatzanderungen 0 1
+ Auswirkungen aus zeitlich unbegrenzten Wertansatzunterschieden -16 -11
+ Auswirkungen aufgrund steuerfreier Beteiligungsertrage 9 2
+ Effekte aus Verlustvortragen -2 0

+ Zeitlich begrenzte Wertansatzunterschiede ohne

Berechnung latenter Steuern 31 24
+ Periodenfremde Steuern -39 7
+ Sonstige Abweichungen =5 -14

=Tatsdchliche Steuern vom Einkommen und vom Ertrag - 247 -159
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Der als Basis fiir die Uberleitungsrechnung gewihlte inldndische Ertragsteuersatz setzt sich
zusammen aus dem in Deutschland geltenden Kérperschaftsteuersatz von 15 % (Vorjahr: 15 %)
zuziiglich Solidarititszuschlag von 5,5 % (Vorjahr: 5,5 %) und einem durchschnittlichen Steu-
ersatz fiir die Gewerbesteuer von 13,67 % (Vorjahr: 13,67 %). Unter Beachtung der Nicht-
abzugsfihigkeit der Gewerbeertragsteuer als Betriebsausgabe ergibt sich ein inldndischer
Ertragsteuersatz von 29,5% (Vorjahr: 29,5%). Ertrdge aus Beteiligungen sowie Gewinne aus
der Verdauflerung von Beteiligungen an Kapitalgesellschaften unterliegen seit dem 1.1.2002 in
der Regel nicht der Ertragsbesteuerung.

Die Auswirkungen wegen abweichender Ertragsteuersétze im Ausland entstehen aufgrund
der — im Vergleich zum inldndischen Ertragsteuersatz — abweichenden Ertragsteuersitze der
einzelnen Sitzlinder der Konzerngesellschaften, die zwischen 12,5% und 40,7 % (Vorjahr:
12,5 % und 40,7 %) liegen.

Die Auswirkungen aus zeitlich begrenzten Wertunterschieden ohne Berechnung latenter
Steuern resultieren wie im Vorjahr im Wesentlichen aus dem Ergebnis der nach der Equity-
Methode bewerteten Gemeinschaftsunternehmen.

Zum 31.12.2010 bestanden bisher noch nicht genutzte steuerliche Verlustvortréage in Hohe
von 278 Mio. € (Vorjahr: 41 Mio.€), auf die aktive latente Steuern in Hohe von 106 Mio. € (Vor-
jahr: 12 Mio. €) gebildet wurden. Von diesen noch nicht genutzten steuerlichen Verlustvortra-
gen sind 106 Mio. € (Vorjahr: 41 Mio.€) unbegrenzt nutzbar.

Auf noch nicht genutzte steuerliche Verlustvortrige in Hohe von 10 Mio.€ (Vorjahr:
6 Mio.€) wurde keine aktive latente Steuer gebildet, da sie als nicht nutzbar eingestuft werden.

Die in der Bilanz erfassten latenten Steuern betreffen in Hohe von 20 Mio.€ (Vorjahr:
30 Mio. €) Geschaftsvorfille, die direkt im Eigenkapital erfasst wurden. Ein Teilbetrag in Hohe
von 15Mio.€ (Vorjahr: 10 Mio.€) betrifft versicherungsmathematische Gewinne/Verluste
(TAS 19) und ein Teilbetrag in Hohe von 5 Mio. € (Vorjahr: 20 Mio. €) betrifft derivative Finanz-
instrumente.

28 | Weitere Erlauterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung
Aufwendungen und Ertrdge aus Gebithren bzw. Provisionen, die nicht der Kategorie zum Fair

Value bewertete Vermogenswerte bzw. finanzielle Schulden zugeordnet sind und nicht im
Rahmen der Effektivzinsmethode berticksichtigt werden:

Mio. € 2010 2009
|

Provisionsertrag = 3

Provisionsaufwand 0 -3

Gebiihrenaufwand = -1

Gesamt 0 -1
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Erlauterungen zur Bilanz
29 | Barreserve

In der Barreserve sind Forderungen in Hohe von 182 Mio.€ (Vorjahr: 333 Mio.€) an die
Deutsche Bundesbank enthalten.

30 | Forderungen an Kreditinstitute

Die Forderungen an Kreditinstitute beinhalten unter anderem Forderungen an verbundene
Unternehmen in Hohe von 20 Mio. € (Vorjahr: 18 Mio.€) und Forderungen an ein Gemein-
schaftsunternehmen in Hohe von 3 Mio.€ (Vorjahr: ein Gemeinschaftsunternehmen in Hohe
von kleiner 1 Mio. €).

31 | Forderungen an Kunden

In den Forderungen an Kunden sind unverbriefte Forderungen an verbundene Unternehmen in
Hohe von 429 Mio. € (Vorjahr: 675 Mio. €) und Forderungen an Gemeinschaftsunternehmen in
Hohe von 1.798 Mio. € (Vorjahr: 1.486 Mio. €) enthalten. Gegeniiber der Alleinaktionérin Volks-
wagen AG bestehen Forderungen in Hohe von 30 Mio. € (Vorjahr: 106 Mio. €).

Forderungen aus Kundenfinanzierungen beinhalten grundsitzlich Kreditvertrige iber
Fahrzeugfinanzierungen mit privaten und gewerblichen Kunden. Als Sicherheit fiir die Fahr-
zeugfinanzierung wird uns in der Regel das Fahrzeug sicherungsiibereignet. In den Handler-
finanzierungen sind Lagerwagenfinanzierungen sowie Betriebsmittel- und Investitionskredite
an die Hindlerorganisation enthalten. Als Sicherheiten kommen ebenfalls Sicherungsiibereig-
nungen, aber auch Biirgschaften und Grundpfandrechte zum Einsatz. Forderungen aus dem
Leasinggeschift enthalten Forderungen aus Finanzierungsleasing sowie fillige Forderungen
aus vermieteten Vermogenswerten. Die sonstigen Forderungen beinhalten im Wesentlichen
Forderungen an Unternehmen des Volkswagen Konzerns sowie von Kunden in Anspruch ge-
nommene Kreditlinien und Uberziehungskredite.

Die Vertragslaufzeiten liegen in der Regel zwischen sechs und 72 Monaten. Die Kreditlinien
sind grundsétzlich unbefristet eingerdumt. Die im Wesentlichen festen Zinssitze liegen zwi-
schen 0,01 % und 28,46 % (Vorjahr: 0,90 % und 24,00 %).

Teile der festverzinslichen Positionen der Forderungen aus Kundenfinanzierung sowie
Finanzierungsleasingforderungen wurden im Rahmen eines Portfolio-Hedging gegen Schwan-
kungen des risikolosen Basiszinssatzes gesichert. Die Forderungen aus Operating-
Leasinggeschiften sind von dieser Sicherungsstrategie ausgeschlossen, da sie nicht die Defini-
tion eines Finanzinstruments im Sinne des IAS 39 in Verbindung mit IAS 32 erfiillen.

Die Uberleitung aus den Bilanzwerten gestaltet sich wie folgt:

Mio. € 31.12.2010 31.12.2009
|

Forderungen an Kunden 55.122 50.947

davon Marktwertanpassung aus dem Portfolio-Hedging 6 -82

Forderungen an Kunden abziiglich Marktwertanpassung
aus Portfolio-Hedging 55.128 50.865

In den Forderungen aus Leasinggeschiften sind fillige Forderungen in Hohe von 154 Mio. €
(Vorjahr: 177 Mio. €) enthalten.

Die Forderungen aus Operating-Leasinggeschiften betragen zum Bilanzstichtag 69 Mio. €
(Vorjahr: 69 Mio.€).
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Eigenkapitalveranderungsrechnung

Die Forderungen aus Finanzierungsleasing setzen sich wie folgt zusammen:

Mio. €

Bruttoforderungen aus Finanzierungsleasing

nach Restlaufzeiten

bis ein Jahr

mehr als ein Jahr bis fiinf Jahre

mehr als fiinf Jahre

Noch nicht verdiente Zinsen aus Finanzierungsleasing

Nettoforderungen aus Finanzierungsleasing

nach Restlaufzeiten

bis ein Jahr

mehr als ein Jahr bis fiinf Jahre

mehr als fiinf Jahre

31.12.2010
|

14.712

6.479
8.195
38
1.138
13.574

5.954
7.588
32

Kapitalflussrechnung ~ Anhang

31.12.2009

15.216

6.380
8.800
36
1.350
13.866

5.792
8.043
31

Erklarung des Vorstands

Der Barwert der am Bilanzstichtag ausstehenden Mindestleasingzahlungen entspricht im Kon-

zern der VW FS AG den oben angegebenen Nettoforderungen aus Finanzierungsleasing.

Eine Risikovorsorge auf ausstehende Mindestleasingzahlungen besteht in Héhe von
94 Mio. € (Vorjahr: 125 Mio. €).

32 | Risikovorsorge aus dem Kredit- und Leasinggeschaft

Die Risikovorsorge im Kredit- und Leasinggeschéft wird nach konzerneinheitlichen Regeln

gebildet und deckt alle erkennbaren Bonitéitsrisiken ab.

Je Klasse nach IFRS 7 ergeben sich folgende Uberleitungsrechnungen:

Klasse Zu fortgefithrten Anschaffungskosten bewertete Vermogenswerte:

Mio. €

Stand 1.1.
Vortrag neue
Gesellschaften
Zufiihrungen
Umbuchungen
Abgdnge
davon
Inanspruchnahmen
davon Auflésungen
Zinsertrage aus
wertgeminderten
Forderungen
Wahrungsumrechnung

Risikovorsorge aus dem
Kredit- und
Leasinggeschift zum
31.12.

EINZEL-

WERTBERICHTIGUNGEN

2010
I

1.034

579
—46
496

307

189

36
26

1.061

2009

540

135
172

32
20

1.034

PORTFOLIOBASIERTE

WERTBERICHTIGUNGEN

2010

404

110
—-22
69

69

17

440

2009

375

113
55
153

153

14

404

GESAMT

2010
I

1.438

689
- 68
565

307

36
43

1.501

2009

915

919
62
460

135

32
34

1.438

101
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Klasse Hedge-Accounting:

EINZEL- PORTFOLIOBASIERTE
WERTBERICHTIGUNGEN WERTBERICHTIGUNGEN
Mio. € 2010 2009 2010
I I
Stand 1.1. 30 70 16
Vortrag neue
Gesellschaften = - =
Zufiihrungen 34 27 10
Umbuchungen 49 -14 19
Abgange 21 53 0
davon
Inanspruchnahmen 11 35 -
davon Auflésungen 10 18 0
Zinsertrage aus
wertgeminderten
Forderungen 1 4 -
Wadhrungsumrechnung = 4 =
Risikovorsorge aus dem
Kredit- und
Leasinggeschaft zum
31.12. 91 30 45

Die Risikovorsorge wurde auf Forderungen an Kunden gebildet.

33 | Derivative Finanzinstrumente

GESAMT

2009 2010
I

89 46

4 44

—48 68

33 21

- 11

33 10

- 1

4 _

16 136

Dieser Posten beinhaltet die positiven Marktwerte aus Hedge-Geschéften und aus Hedge-

ineffektiven Derivaten und setzt sich wie folgt zusammen:

Mio. €

Vermogenswerte aus Hedge-Geschaften
Fair Value Hedges auf Vermogenswerte (Wahrungsrisiko)
Fair Value Hedges auf Verbindlichkeiten (Wahrungsrisiko)
Fair Value Hedges (Zinsrisiko)
Portfolio Fair Value Hedges (Zinsrisiko)
Cash flow Hedges auf Zinszahlungen (W&ahrungsrisiko)
Cash flow Hedges (Zinsrisiko)

Vermogenswerte aus Hedge-ineffektiven Derivaten

Gesamt

31.12.2010
I

455
9

6
349
60
27

182
637

31.12.2009

475
1
27
421
4
11
11
322
797

Mit Ausnahme der Hedge-ineffektiven Derivate sind keine Finanzinstrumente als held for

trading klassifiziert.

2009

159

31
-62
86

35
51

46
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34 | Nach der Equity-Methode bewertete Gemeinschaftsunternehmen

und ubrige Finanzanlagen

Nach der Equity-

Methode )
bewertete Ubrige Finanz-
Mio. € Unternehmen anlagen Gesamt
——

Anschaffungskosten

Stand am 1.1.2009 1.443 157 1.600
Wihrungsanderungen/ergebnisneutrale Effekte 35 0 35
Anderungen Konsolidierungskreis - - =
Zugange 95 19 114
Umbuchungen - - =
Abgénge 2 0 2

Stand am 31.12.2009 1.571 176 1.747

Abschreibungen

Stand am 1.1.2009 26 1 27
Wahrungsanderungen - - =
Anderungen Konsolidierungskreis - - =
Zugange - - -
Umbuchungen - - =
Abgénge - 0 0
Zuschreibungen - - =
AuRerplanmaRige Abschreibungen - - =

Stand am 31.12.2009 26 1 27

Buchwert 31.12.2009 1.545 175 1.720

Buchwert 1.1.2009 1.417 156 1.573

Nach der Equity-
Methode
bewertete Ubrige Finanz-
Mio. € Unternehmen anlagen Gesamt
|

Anschaffungskosten

Stand am 1.1.2010 1.571 176 1.747
Wahrungsanderungen/ergebnisneutrale Effekte 64 1 65
Anderungen Konsolidierungskreis - - =
Zugange 125 89 214
Umbuchungen - - =
Abgange =27 0 =27

Stand am 31.12.2010 1.733 266 1.999

Abschreibungen

Stand am 1.1.2010 26 1 27
Waéhrungsdnderungen - - =
Anderungen Konsolidierungskreis - - =
Zugange - - -
Umbuchungen - - =
Abgange - 0 0
Zuschreibungen - - =
AuRerplanmaRige Abschreibungen - - =

Stand am 31.12.2010 26 1 27

Buchwert 31.12.2010 1.707 265 1.972

Buchwert 1.1.2010 1.545 175 1.720
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Mio. €

Anschaffungskosten
Stand am 1.1.2009

Wahrungsanderungen
Anderungen
Konsolidierungskreis
Zugange
Umbuchungen

Abgénge

Stand am 31.12.2009

Abschreibungen
Stand am 1.1.2009

Wahrungsdnderungen
Anderungen
Konsolidierungskreis
Zugange
Umbuchungen
Abgénge
Zuschreibungen

AuBerplanmaRige
Abschreibungen

Stand am 31.12.2009
Buchwert 31.12.2009
Buchwert 1.1.2009

35 | Immaterielle Vermogenswerte

Selbst erstellte
Software

83

19

101

24

33
68
59

Goodwill,
Markenname,
Kundenstamm

35

37
32

Sonstige
immaterielle
Vermogens-
werte

76

10

87

52

12
-2

62
25
24

Gesamt

194
10

29

231

79
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Selbst erstellte

Mio. € Software

Anschaffungskosten

Stand am 1.1.2010 101
Wahrungsanderungen 0
Anderungen

Konsolidierungskreis -

Zugange 9
Umbuchungen -
Abgénge 28
Stand am 31.12.2010 82
Abschreibungen
Stand am 1.1.2010 33
Wahrungsanderungen 0
Anderungen

Konsolidierungskreis -

Zugange 9
Umbuchungen -
Abgénge 26

Zuschreibungen -

AuBerplanmaRige

Abschreibungen 32
Stand am 31.12.2010 48
Buchwert 31.12.2010 34
Buchwert 1.1.2010 68

Goodwill,
Markenname,
Kundenstamm

43

10
38
37

Kapitalflussrechnung ~ Anhang  Erkldrung des Vorstands

Sonstige
immaterielle
Vermogens-
werte

87

10

97

62

74
23
25

Gesamt
|

19

34
227

101

23

29

32
132
95
130

Zum Bilanzstichtag existieren ein Goodwill und ein Markenname als immaterielle Vermogens-

werte mit unbestimmter Nutzungsdauer. Die unbestimmte Nutzungsdauer ergibt sich aufgrund

der Tatsache, dass Goodwill und Markenname grundsitzlich auf die entsprechende zahlungs-

mittelgenerierende Einheit zuriickgehen und somit so lange existent sind, wie diese Einheit

fortgefiihrt wird. Der Kundenstamm wird iiber fiinf Jahre abgeschrieben.
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36 | Sachanlagen

Mio. €

Anschaffungskosten
Stand am 1.1.2009

Wahrungsanderungen

Anderungen Konsolidierungskreis

Zugange
Umbuchungen
Abgénge
Stand am 31.12.2009
Abschreibungen
Stand am 1.1.2009

Wahrungsdnderungen

Anderungen Konsolidierungskreis

Zugange
Umbuchungen
Abgénge

Zuschreibungen

AuRerplanmaRige Abschreibungen

Stand am 31.12.2009
Buchwert 31.12.2009
Buchwert 1.1.2009

Mio. €

Anschaffungskosten
Stand am 1.1.2010

Wahrungsanderungen

Anderungen Konsolidierungskreis

Zugange
Umbuchungen
Abgénge
Stand am 31.12.2010
Abschreibungen
Stand am 1.1.2010

Wahrungsanderungen

Anderungen Konsolidierungskreis

Zugange
Umbuchungen
Abgénge

Zuschreibungen

AuRerplanmaRige Abschreibungen

Stand am 31.12.2010
Buchwert 31.12.2010
Buchwert 1.1.2010

In den Grundstiicken und Gebauden
(Vorjahr: 5 Mio. €) enthalten.

Grundstiicke und
Gebdude

15
-4

229

48

53
176
171

Grundstiicke und
Gebaude

229

o o »

238

64
174
176

Betriebs- und
Geschafts-
ausstattung

124

137

80

93
44
a4

Betriebs- und
Geschafts-
ausstattung

137

23

14
149

105
44
44

Gesamt
I

343

366

128

146
220
215

Gesamt
I

366

27

14
387

146

169
218
220

sind Anlagen im Bau mit einem Buchwert von 3 Mio.€



KONZERNABSCHLUSS

Gewinn- und Verlustrechnung ~ Gesamtergebnisrechnung

Bilanz

37 | Vermietete Vermogenswerte

Eigenkapitalveranderungsrechnung

Kapitalflussrechnung ~ Anhang

Erklarung des Vorstands

107

Bewegliche Als Finanz-
vermietete investition
Vermdogens- gehaltene
Mio. € werte Immobilien Gesamt
|
Anschaffungskosten
Stand am 1.1.2009 3.763 15 3.778
Waéhrungsanderungen 56 0 56
Anderungen Konsolidierungskreis - - =
Zugange 3.307 2 3.309
Umbuchungen - - =
Abgange 2.446 0 2.446
Stand am 31.12.2009 4.680 17 4.697
Abschreibungen
Stand am 1.1.2009 760 5 765
Wahrungsanderungen 13 0 13
Anderungen Konsolidierungskreis - - =
Zugange 611 1 612
Umbuchungen - - =
Abgénge 475 0 475
Zuschreibungen 28 - 28
AuRerplanmaRige Abschreibungen 133 2 135
Stand am 31.12.2009 1.014 8 1.022
Buchwert 31.12.2009 3.666 9 3.675

Buchwert 1.1.2009 3.003 10 3.013
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Bewegliche
vermietete
Vermogens-
Mio. € werte
Anschaffungskosten
Stand am 1.1.2010 4.680
Wahrungsdnderungen 48
Anderungen Konsolidierungskreis -
Zugange 5.020
Umbuchungen -
Abgénge 3.424
Stand am 31.12.2010 6.324
Abschreibungen
Stand am 1.1.2010 1.014
Wahrungsanderungen 10
Anderungen Konsolidierungskreis -
Zugange 854
Umbuchungen -
Abgénge 607
Zuschreibungen 6
AuBerplanméRige Abschreibungen 85
Stand am 31.12.2010 1.350
Buchwert 31.12.2010 4.974
Buchwert 1.1.2010 3.666

Als Finanz-
investition
gehaltene

Immobilien Gesamt

—

17 4.697

2 50

0 5.020

- 3.424

19 6.343

8 1.022

1 11

1 855

- 607

- 6

- 85

10 1.360

9 4.983

9 3.675

Der Fair Value der als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien betrdgt 9 Mio.€. Fir den

Unterhalt der als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien fielen im Geschiftsjahr operative

Kosten in Hohe von 3 Mio. € (Vorjahr: 4 Mio. €) an.

Aus den unkiindbaren Leasing- und Vermietvertragen erwarten wir Zahlungen in Hohe von

51 Mio.€in 2011 und 49 Mio. € in den Jahren 2012 bis 2015.

38 | Aktive latente Steuern

Die aktiven latenten Steuern bestehen ausschlieBlich aus latenten Ertragsteueranspriichen, die

sich folgendermafen unterteilen:

Mio. €

Aktive Steuerabgrenzungen
davon langfristig

Aktivierte Vorteile aus nicht genutzten steuerlichen Verlustvortragen
davon langfristig

Saldierung (mit passiven latenten Steuerabgrenzungen)

Gesamt

31.12.2010 31.12.2009
I

4.230 4.552

2.751 3.223

106 12

102 9

—4.232 —4.404

104 160
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Aktive Steuerabgrenzungen werden im Zusammenhang mit folgenden Bilanzpositionen gebildet:

Mio. €

Derivative Finanzinstrumente (Vermogenswerte)

Sachanlagen/Immaterielle Vermogenswerte
Vermietete Vermogenswerte

Ubrige Finanzanlagen

Forderungen und sonstige Vermoégenswerte
Fliissige Mittel und Wertpapiere

Sonstige Aktiva

Derivative Finanzinstrumente (Verpflichtungen)
Riickstellungen

Verbindlichkeiten und Zuschiisse

Sonstige Passiva

Gesamt

39 | Sonstige Aktiva

31.12.2010
|

44

23
2.933
326
243
249

Die sonstigen Aktiva entfallen auf folgende Sachverhalte:

Mio. €

31.12.2010
I

Anteile der Riickversicherer an den versicherungstechnischen

Riickstellungen

Anspriiche aus sonstigen Steuern
Rechnungsabgrenzungsposten

Zur VerauRerung zuriickgenommene Fahrzeuge
Ubrige

Gesamt

129
133

74
111
326
773

31.12.2009

45

57
2.851
552
230
19

172
176
444

4.552

31.12.2009

111
60
55

145

268

639

Die Anteile der Riickversicherer an den versicherungstechnischen Riickstellungen teilen sich

wie folgt auf:

Mio. € 31.12.2010
I

Anteile der Riickversicherer an Riickstellungen fiir noch nicht

abgewickelte Versicherungsfalle 116

Anteile der Riickversicherer an Riickstellungen fiir Beitragsiibertrage 11

Anteile der Riickversicherer an den sonstigen versicherungstechnischen

Riickstellungen 2

Gesamt

129

31.12.2009

106

111

109
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40 | Langfristige Vermogenswerte

Mio. € 31.12.2010  davon langfristig 31.12.2009  davon langfristig
I
Barreserve 193 - 343 -
Forderungen an Kreditinstitute 975 - 1.461 -
Forderungen an Kunden 55.122 28.245 50.947 26.222
Derivative Finanzinstrumente 637 476 797 658
Wertpapiere 125 - 98 -
Nach der Equity-Methode
bewertete
Gemeinschaftsunternehmen 1.707 1.707 1.545 1.545
Ubrige Finanzanlagen 265 265 175 175
Immaterielle Vermogenswerte 95 95 130 130
Sachanlagen 218 218 220 220
Vermietete Vermogenswerte 4.974 3.964 3.666 3.222
Als Finanzinvestition gehaltene
Immobilien 9 9 9 9
Aktive latente Steuern 104 104 160 160
Ertragsteueranspriiche 135 5 96 4
Sonstige Aktiva 773 134 639 97
Gesamt 65.332 35.222 60.286 32.442

41 | Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten und gegentiber Kunden

Die Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten und gegeniiber Kunden sind alle unverbrieft.

Die verbrieften Verbindlichkeiten sind gesondert ausgewiesen.

Zur Deckung des Kapitalbedarfs der Leasing- und Finanzierungsaktivititen nutzen die Ge-
sellschaften der VW FS AG unter anderem die von den Gesellschaften des Volkswagen Konzerns
zur Verfiigung gestellten Finanzmittel.

Die als unverbriefte Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden ausgewiesene Inanspruchnahme
der Finanzmittel betrdgt gegeniiber verbundenen Unternehmen 5.054 Mio.€ (Vorjahr:
3.160 Mio.€) — davon entfallen auf die Alleinaktiondrin Volkswagen AG 3.445 Mio.€ (Vorjahr:
2.235 Mio. €).

In den Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden sind Kundeneinlagen in Hoéhe von
20.129 Mio. € (Vorjahr: 19.532 Mio. €) enthalten. Sie setzen sich iiberwiegend aus Tagesgeldern
und Festgeldern sowie verschiedenen Sparbriefen und -planen bei der Volkswagen Bank GmbH
zusammen. Bezogen auf die Laufzeit bieten derzeit der Direkt-Sparplan sowie der Plus Spar-
brief den ldngsten Anlagehorizont. Die maximale Laufzeit betrdgt zehn Jahre.

Teile der festverzinslichen Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden wurden im Rahmen eines
Portfolio-Hedging gegen Schwankungen des risikolosen Basiszinssatzes gesichert.
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Die Uberleitung aus den Bilanzwerten gestaltet sich wie folgt:

Mio. € 31.12.2010 31.12.2009
|

Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden 25.983 22.997

davon Marktwertanpassung aus dem Portfolio-Hedging =1l 0

Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden
abziiglich Marktwertanpassung aus Portfolio-Hedging 25.984 22.997

42 | Verbriefte Verbindlichkeiten

Als verbriefte Verbindlichkeiten werden Schuldverschreibungen und Geldmarktpapiere
(Commercial Paper) ausgewiesen.

Mio. € 31.12.2010 31.12.2009
. 0 |

Begebene Schuldverschreibungen 17.417 18.986

Begebene Geldmarktpapiere 3.188 1.369

Gesamt 20.605 20.355

Der Konzern der VW FS AG nutzt ABS-Transaktionen neben den oben genannten Méglichkei-
ten zur Refinanzierung. Die diesbeziglichen Verbindlichkeiten sind zum Jahresende in Hohe
von 3.740 Mio. € (Vorjahr: 5.093 Mio. €) unter den begebenen Schuldverschreibungen, in Hohe
von 121 Mio.€ (Vorjahr: 257 Mio. €) in den Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten, in
Hohe von 1.046 Mio. € (Vorjahr: 760 Mio. €) in den Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden sowie
in Hohe von 752 Mio. € (Vorjahr: 462 Mio.€) in den nachrangigen Verbindlichkeiten enthalten.
Als Sicherheit dienen Forderungen aus dem Kundenfinanzierungs- und dem Leasinggeschéft in
Hohe von 6.350 Mio.€ (Vorjahr: 6.550 Mio.€). Dabei werden die erwarteten Zahlungen an
Einzweckgesellschaften abgetreten und die finanzierten Fahrzeuge als Sicherheiten tbertra-
gen. Aufgrund der nach den IFRS erforderlichen Einbeziehung der Zweckgesellschaften in den
Konzernabschluss werden die Vermdgenswerte und die entsprechenden Verbindlichkeiten
weiterhin bei der VW FS AG bilanziert.

Samtliche 6ffentlichen und privaten ABS-Transaktionen des Volkswagen Financial Services
AG Konzerns kénnen vorzeitig zuriickgezahlt werden (sogenannter clean up call), wenn weni-
ger als 9% des urspriinglichen Transaktionsvolumens ausstehen. Bei den ABS-Conduit-
Transaktionen der Volkswagen Financial Services (UK) Ltd. und VOLKSWAGEN FINANCIAL
SERVICES JAPAN LTD. handelt es sich um nicht 6ffentliche Transaktionen, die zu festgelegten
Terminen kiindbar sind.
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43 | Derivative Finanzinstrumente

Dieser Posten beinhaltet die negativen Marktwerte aus Hedge-Geschiften und aus Hedge-
ineffektiven Derivaten und setzt sich wie folgt zusammen:

Mio. € 31.12.2010 31.12.2009
——

Verpflichtungen aus Hedge-Geschéaften 197 271
Fair Value Hedges auf Vermogenswerte (Wahrungsrisiko) 5 0
Fair Value Hedges auf Verbindlichkeiten (Wahrungsrisiko) 0 4
Fair Value Hedges (Zinsrisiko) 29 73
Portfolio Fair Value Hedges (Zinsrisiko) 65 73
Cash flow Hedges auf Zinszahlungen (Wahrungsrisiko) 63 4
Cash flow Hedges (Zinsrisiko) 35 117

Verpflichtungen aus Hedge-ineffektiven Derivaten 139 358

Gesamt 336 629

44 | Ruckstellungen

Die Riickstellungen gliedern sich wie folgt:

Mio. € 31.12.2010 31.12.2009
——

Riickstellungen fiir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen 164 141

Versicherungstechnische Riickstellungen 184 157

Sonstige Riickstellungen 589 389

Gesamt 937 687

Bei den Riickstellungen fiir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen handelt es sich um Riick-
stellungen fir die Verpflichtungen zur Leistung von betrieblichen Ruhegeldern aufgrund von
unmittelbaren Versorgungszusagen. Art und Hohe der Ruhegelder versorgungsberechtigter
Mitarbeiter richten sich nach den Bestimmungen der im Wesentlichen in Abhéngigkeit vom
Beginn des Beschiftigungsverhiltnisses jeweils zur Anwendung kommenden Versorgungsrege-
lung (u.a. Pensionsrichtlinien, Versorgungsordnung, beitragsorientierte Versorgungsregelung,
einzelvertragliche Pensionszusagen). Danach werden Pensionen nach Versetzung in den Ruhe-
stand wegen Erreichens der Altersgrenze bzw. vorzeitig bei Invaliditat und Tod gezahlt.

Die Pensionsverpflichtungen werden jihrlich von einem unabhingigen Versicherungs-
mathematiker nach dem Anwartschaftsbarwertverfahren (Projected-Unit-Credit-Methode) ermittelt.
Folgende Betréige wurden fiir Leistungszusagen in der Bilanz erfasst:

Mio. € 31.12.2010 31.12.2009 31.12.2008 31.12.2007 31.12.2006
L |

Barwert der extern finanzierten Verpflichtungen 103 88 65 74 61

Beizulegender Zeitwert des Planvermégens 104 87 68 75 58

Uber-/Unterdeckung -1 1 -3 -1 3

Barwert der nicht extern finanzierten
Verpflichtungen 163 139 124 121 132

In der Bilanz erfasste Nettoschuld 162 140 121 120 135
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Die in der Bilanz erfasste Nettoschuld ist in den folgenden Positionen enthalten:

Mio. € 31.12.2010 31.12.2009
|
Pensionsriickstellungen 164 141
Sonstige Aktiva 2 1
In der Bilanz erfasste Nettoschuld 162 140

Die Pensionsriickstellungen entfallen im Wesentlichen auf Versorgungszusagen deutscher
Gesellschaften.
Der Barwert der Verpflichtungen hat sich wie folgt entwickelt:

Mio. € 2010 2009 2008 2007 2006
——

Barwert der Verpflichtungen am 1.1. 227 188 195 193 169
Anderungen im Konsolidierungskreis = - - 8 -
Laufender Dienstzeitaufwand 10 9 9 9 12
Zinsaufwand auf die Verpflichtung 13 11 11 10 8
Versicherungsmathematische Gewinne und

Verluste (erfolgsneutral) 18 16 -14 -17 4
Arbeitnehmerbeitrage an den Fonds 1 1 1 1 0
Rentenzahlungen aus dem Firmenvermogen 3 3 3 3 3
Rentenzahlungen aus dem Fonds 1 1 3 1 0
Sonstige Veranderungen -2 2 0 -3 3
Wahrungsunterschiede aus Planen im Ausland 3 4 -8 -2 0
Barwert der Verpflichtungen am 31.12. 266 227 188 195 193

Die Entwicklung des Planvermogens zeigt die folgende Tabelle:

Mio. € 2010 2009 2008 2007 2006
I

Zeitwert des Planvermdgens am 1.1. 87 68 75 58 38

Anderungen im Konsolidierungskreis = - - 9 -

Erwartete Ertrage aus Planvermégen 5 4 5 4 3

Versicherungsmathematische Gewinne und

Verluste (erfolgsneutral) 1 3 -7 1 1
Arbeitgeberbeitrage an den Fonds 7 7 6 6 12
Arbeitnehmerbeitrdge an den Fonds 1 1 1 1 0
Rentenzahlungen aus dem Fonds 1 1 3 1 0
Sonstige Veranderungen 0 1 -1 -1 4
Wahrungsunterschiede aus Planen im Ausland 3 4 -8 -2 0
Zeitwert des Planvermégens am 31.12. 104 87 68 75 58

Die tatsdachlichen Ertrdge aus dem Planvermogen betrugen 5 Mio. € (Vorjahr: 2 Mio. €).

Die Rate fiir die langfristig erwartete Verzinsung des Fondsvermégens basiert auf den tat-
sdchlichen langfristig erzielten Ertridgen des Portfolios, auf den historischen Gesamtmarktrendi-
ten und einer Prognose iiber die voraussichtlichen Renditen der in den Portfolios enthaltenen
Wertpapiergattungen (Aktien und festverzinsliche Wertpapiere). Die Prognosen beruhen auf
Renditeerwartungen vergleichbarer Pensionsfonds fiir die restliche Dienstzeit als Anlagehori-
zont sowie auf Erfahrungen von Managern grofler Portfolios und von Experten aus der Invest-
mentbranche. Im nichsten Geschiftsjahr werden eine Rendite aus dem Fondsvermégen in Hohe
von 6 Mio. € (Vorjahr: 5 Mio.€), Arbeitgeberbeitrage zum Fondsvermoégen in Hohe von 9 Mio. €
(Vorjahr: 8 Mio. €) sowie ein Dienstzeitaufwand von 9 Mio. € (Vorjahr: 8 Mio. €) erwartet.
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Das Fondsvermdogen setzt sich aus folgenden Bestandteilen zusammen:

% 2010 2009
|

Aktien 24 25

Festverzinsliche Wertpapiere 59 59

Kasse 6 5

Immobilien 3 3

Sonstiges 8 8

In der Gewinn- und Verlustrechnung wurden folgende Betrige erfasst:

Mio. € 2010
——
Laufender Dienstzeitaufwand -10
Zinsaufwand auf die Verpflichtung -13
Erwartete Ertrdge aus Planvermogen 5

Nachzuverrechnender Dienstzeitaufwand -

Unter Personalaufwand ausgewiesener Gesamtbetrag -18

Die in der Bilanz erfasste Nettoschuld hat sich wie folgt verdndert:

Mio. € 2010
. |
Nettoschuld am 1.1. 140
In der Gewinn- und Verlustrechnung erfasster Nettoaufwand 18
Bezahlte Versorgungsleistungen und Fondsdotierungen 14
Versicherungsmathematische Gewinne und Verluste (erfolgsneutral) 18
Sonstige Veranderungen 0
Wahrungsunterschiede aus Planen im Ausland 0
Nettoschuld am 31.12. 162

Den Unterschied zwischen erwarteter und tatsichlicher Entwicklung von Verpflichtungen und

Planvermdogen zeigt die folgende Tabelle:

2010 2009
I
Unterschiede zwischen erwartetem und
tatsachlichem Verlauf
in % des Barwerts der Verpflichtungen 1,12 1,42

in % des Zeitwerts des Planvermogens 0,92 2,41

2008

15
61
18

2008

-7,52

2009

-9
-11

-16

2009

121
16
10
14

-1
0
140

2007

28
60

2007

-1,89
0,86

2006

49
45

2006

-1,12
1,69
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Die Entwicklung der versicherungstechnischen Riickstellungen stellt sich wie folgt dar:

Mio. €

Stand am 1.1.2010

Vortrag neue Gesellschaften
Verbrauch

Zufiihrung

Sonstige Veranderungen

Stand am 31.12.2010

Erklarung des Vorstands

VERSICHERUNGSTECHNISCHE RUCKSTELLUNGEN

Riickstellung fiir
noch nicht
abgewickelte
Versicherungsfalle

121

54
65

Fristigkeiten der versicherungstechnischen Riickstellungen:

Mio. €

Riickstellung fiir noch nicht

abgewickelte Versicherungsfille

Riickstellung fiir
Beitragsiibertrage

Sonstige versicherungstechnische

Riickstellungen

Gesamt

31.12.2010

Restlaufzeit Uber
ein Jahr

71

25

96

Gesamt

132

50

184

Die Entwicklung der sonstigen Riickstellungen stellt sich wie folgt dar:

Mio. €

Stand am 1.1.2010
Wahrungsanderungen
Vortrag neue Gesellschaften
Verbrauch

Auflésung

Zufiihrung

Aufzinsungen

Stand am 31.12.2010

SONSTIGE RUCKSTELLUNGEN

Personalbereich

78

1
39
14
76

102

Sonstige
versicherungs-
Riickstellung fiir technische
Beitragsuibertrage Riickstellungen
35 2
15 0
50 2
31.12.2009
Restlaufzeit tiber
ein Jahr Gesamt
44 121
18 35
- 1
62 157
Prozessrisiken Ubrige
180 131
27 0
8 50
9 39
82 163
9 1
281 206

Zu den Riickstellungen im Personalbereich gehoren vor allem Jahressonderzahlungen, Zah-

lungen aufgrund von Mitarbeiterjubilden sowie andere Kosten der Belegschaft. Dariiber hinaus

wurden unter den tibrigen Riickstellungen fiir indirekte Ausfallrisiken Vorsorgen in Héhe von

64 Mio. € getroffen.
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Fristigkeiten der sonstigen Riickstellungen:

31.12.2010 31.12.2009

Restlaufzeit Uber Restlaufzeit tiber
Mio. € ein Jahr Gesamt ein Jahr Gesamt

—

Personalbereich 24 102 28 78
Prozessrisiken 269 281 177 180
Ubrige 65 206 45 131
Gesamt 358 589 250 389

Der Zahlungsabfluss der sonstigen Riickstellungen wird zu 39 % im Folgejahr, zu 59 % in den
Jahren 2012 bis 2015 und zu 2 % danach erwartet.

45 | Passive latente Steuern

Die passiven latenten Steuern unterteilen sich folgendermafien:

Mio. € 31.12.2010 31.12.2009
. 0 |

Latente Ertragsteuerverpflichtungen 4.774 5.110

davon langfristig 2.996 3.151

Saldierung (mit aktiven latenten Steuerabgrenzungen) —4.232 -4.404

Gesamt 542 706

In den latenten Ertragsteuerverpflichtungen sind Steuern aus temporidren Unterschieden
(temporary differences) zwischen Wertansitzen nach den IFRS und Betrdgen aus der steuer-
lichen Gewinnermittlung der Konzernunternehmen enthalten.

Latente Ertragsteuerverpflichtungen wurden im Zusammenhang mit folgenden Bilanzpositio-

nen gebildet:
Mio. € 31.12.2010 31.12.2009
|
Forderungen und sonstige Vermogenswerte 4.109 4.611
Derivative Finanzinstrumente (Vermogenswerte) 156 206
Sachanlagen/Immaterielle Vermégenswerte 36 28
Vermietete Vermdgenswerte 283 173
Sonstige Aktiva 29 5
Derivative Finanzinstrumente (Verpflichtungen) 15 20
Verbindlichkeiten und Zuschiisse 90 9
Passiver Rechnungsabgrenzungsposten 10 17
Sonstige Passiva 46 41

Gesamt 4.774 5.110



KONZERNABSCHLUSS

Gewinn- und Verlustrechnung ~ Gesamtergebnisrechnung  Bilanz  Eigenkapitalverdnderungsrechnung  Kapitalflussrechnung

46 | Sonstige Passiva

Die sonstigen Passiva entfallen auf folgende Sachverhalte:

Mio. €

Rechnungsabgrenzungsposten
Verbindlichkeiten aus sonstigen Steuern

Verbindlichkeiten im Rahmen der sozialen Sicherheit und aus Lohn- und
Gehaltsabwicklung

Ubrige

Gesamt

47 | Nachrangkapital

31.12.2010
—

249
201

32

328
810

Anhang  Erkldrung des Vorstands

31.12.2009

163
125

26

279
593

Das Nachrangkapital ist von der Volkswagen Bank GmbH, der Volkswagen Leasing GmbH, der

Volkswagen Financial Services (UK) Ltd. sowie der Banco Volkswagen S.A. ausgegeben bzw.

aufgenommen und ist wie folgt aufgeteilt:

Mio. €

Nachrangige Verbindlichkeiten

darunter: vor Ablauf von zwei Jahren fillig
Nachranganleihen

darunter: vor Ablauf von zwei Jahren fillig
Nachrangige Schuldscheindarlehen

darunter: vor Ablauf von zwei Jahren féllig
Genussrechtskapital

darunter: vor Ablauf von zwei Jahren féllig

Gesamt

31.12.2010
|

923
616

138

101

101
1.725

31.12.2009

518
461
517

137

103

1.275

Bei den nachrangigen Verbindlichkeiten handelt es sich um unverbriefte Verbindlichkeiten

gemiB § 4 RechKredV, die in voller Hohe gegeniiber verbundenen Unternehmen bestehen. Eine

Umwandlung in Kapital oder eine andere Schuldform ist nicht vereinbart oder vorgesehen.

Das Genussrechtskapital dient der Verstirkung des haftenden Eigenkapitals entsprechend

den Vorschriften des § 10 Abs. 5 des Kreditwesengesetzes. Die ausgegebenen Genussscheine

bestehen in Héhe von nominal 1 Mio. € (Vorjahr: 1 Mio.€) gegeniiber der Alleinaktionérin Volks-

wagen AG sowie in Hohe von nominal 89 Mio. € (Vorjahr: 89 Mio. €) gegeniiber fremden Dritten.
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48 | Eigenkapital

Das gezeichnete Kapital der VW FS AG ist in 441.280.000 voll eingezahlte, auf den Inhaber
lautende Stiickaktien mit einem Nennwert von je 1€ aufgeteilt, die alle von der Volkswagen AG,
Wolfsburg, gehalten werden. Aus dem gezeichneten Kapital ergeben sich weder Vorzugsrechte
noch Beschrankungen.

Das unverwésserte Ergebnis je Stammaktie in Héhe von 1,41€ (Vorjahr: 0,90 €) entspricht
wie im Vorjahr dem verwiésserten Ergebnis je Stammaktie.

In der Kapitalriicklage der VW FS AG sind die Einlagen der Alleinaktionérin Volkswagen AG
ausgewiesen.

Die Gewinnriicklagen beinhalten nicht ausgeschiittete Gewinne vergangener Geschéftsjah-
re. In den Gewinnriicklagen ist eine gesetzliche Riicklage in Hohe von 44 Mio.€ (Vorjahr:
44 Mio. €) enthalten.

Im Rahmen des bestehenden Beherrschungs- und Gewinnabfithrungsvertrags wurde an die
Alleinaktiondrin Volkswagen AG der nach HGB bei der VW FS AG entstandene Gewinn in Hohe
von 810 Mio. € (Vorjahr: 478 Mio. €) abgefiihrt.

49 | Kapitalmanagement

Unter Kapital wird in diesem Zusammenhang grundsétzlich das IFRS-Eigenkapital verstanden.
Ziel des Kapitalmanagements des Konzerns der VW FS AG ist, das Rating des Unternehmens
durch eine addquate Eigenkapitalausstattung zu unterstiitzen, Eigenkapital fir das geplante
Wachstum der néchsten Geschéftsjahre zu beschaffen und die Eigenkapitalanforderungen der
Bankenaufsicht zu erfiillen.

Dabei unterscheidet sich das aufsichtsrechtliche haftende Eigenkapital vom IFRS-
Eigenkapital (Bestandteile siehe Textziffer 48).

Das aufsichtsrechtlich haftende Eigenkapital setzt sich aus dem sogenannten Kernkapital
und dem Erginzungskapital (Nachrangverbindlichkeiten, Genussrechtsverbindlichkeiten)
abziiglich bestimmter Abzugspositionen zusammen und muss bestimmte, gesetzlich definierte
Anforderungen erfiillen.

Die durch die Muttergesellschaft der VW FS AG durchgefiithrten Kapitalmanahmen haben
Einfluss sowohl auf das IFRS-Eigenkapital als auch auf das aufsichtsrechtlich haftende Eigen-
kapital.

Nach den bankaufsichtsrechtlichen Bestimmungen (deutsches Kreditwesengesetz, Solvabi-
litaitsverordnung) geht die Bankenaufsicht von einer angemessenen Eigenkapitalausstattung
grundsétzlich dann aus, wenn fir die der Beaufsichtigung unterstehenden Unternehmen die
konsolidierte Kernkapitalquote mindestens 4,0 % und die konsolidierten aufsichtsrechtlichen
Eigenkapital- und Eigenmittelquoten mindestens 8,0% betragen. Bei der Ermittlung dieser
Quoten wird das Eigenkapital in Beziehung gesetzt zu den nach gesetzlichen Vorgaben ermittel-
ten Anrechnungsbetrégen fiir Adressrisiken, Operationelle Risiken und Marktrisikopositionen.
Um diese Vorgaben stets einzuhalten, ist ein in das interne Berichtswesen integriertes Pla-
nungsverfahren eingerichtet, durch das auf Basis der tatsdchlichen und der erwarteten Ge-
schiftsentwicklung laufend der Eigenkapitalbedarf ermittelt wird. Hierdurch wurde auch im
Berichtsjahr sichergestellt, dass die aufsichtsrechtlichen Mindestkapitalanforderungen sowohl
auf Gruppenebene als auch auf Ebene einzelner, besonderer Eigenkapitalanforderungen
unterliegender Gesellschaften immer eingehalten wurden.
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Danach ergeben sich fiir die Finanzholding-Gruppe folgende Betrdge und Kennziffern:

31.12.2010 31.12.2009
I

Risikogesamtposition (in Mio. €) 55.591 48.213
davon gewichteter KSA-Positionswert 51.146 44.713
davon Marktrisikopositionen * 12,5 2.020 1.588
davon Operationelle Risiken * 12,5 2.425 1.912
Haftendes Eigenkapital® (in Mio. €) 5.851 5.479
davon Kernkapital® 5.810 5.393
davon Ergénzungskapital? 41 86
Eigenmittel® (in Mio. €) 5.851 5.479
Kernkapitalquote? (in %) 10,5 11,2
Gesamtkennziffer® (in %) 10,5 11,4

1 Gekiirzt um den Abzugsbetrag fiir Verbriefungspositionen

2 Die Abzugspositionen werden bereits vom Kern- bzw. Erganzungskapital abgesetzt

3 Kernkapitalquote = Kernkapital / ((Gesamtanrechnungsbetrag fiir Adressrisiken + Anrechnungsbetrag fiir das Operationelle Risiko
+ Summe der Anrechnungsbetrége fiir Marktrisikopositionen) * 12,5) * 100

4 Gesamtkennziffer (Eigenmittelquote gemaR Grundsatz ) = Eigenmittel / ((Gesamtanrechnungsbetrag fiir Adressrisiken + Anrech-
nungsbetrag fiir das Operationelle Risiko + Summe der Anrechnungsbetrage fiir Marktrisikopositionen) * 12,5) * 100

Erlauterungen zu Finanzinstrumenten

50 | Buchwert der Finanzinstrumente nach den Bewertungskategorien
des IAS 39

Die Bewertungskategorien des IAS 39 sind im Konzern der VW FS AG wie folgt definiert:

Kredite und Forderungen sind nicht derivative Finanzinstrumente, die nicht an aktiven
Mirkten gehandelt werden und feste Zahlungsvereinbarungen haben. Die Barreserve gehort
ebenfalls zu dieser Kategorie.

Erfolgswirksam zum Fair Value bewertete finanzielle Vermogenswerte bzw. finanzielle
Schulden beinhalten derivative Finanzinstrumente. Eine spezielle Zuordnung anderer Finanz-
instrumente in diese Kategorie istim VW FS AG Konzern nicht vorgesehen.

Zur VerduBerung verfiighare finanzielle Vermogenswerte werden entweder konkret dieser
Kategorie zugeordnet oder es handelt sich um finanzielle Vermogenswerte, die keiner anderen
Kategorie zuzuordnen sind. Im VW FS AG Konzern gehoren Wertpapiere und iibrige Finanz-
anlagen zu dieser Kategorie.

Die Bilanzierung aller nicht derivativer Finanzinstrumente erfolgt zum Erfiillungstag. Die
derivativen Finanzinstrumente werden zum Handelstag bilanziert.
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Die Buchwerte der Finanzinstrumente nach den Bewertungskategorien ergeben sich wie folgt:

ZU FORTGEFUHRTEN

ZUR VERAUSSERUNG ANSCHAFFUNGS-
VERFUGBARE KOSTEN BEWERTETE
KREDITE UND FINANZIELLE FINANZIELLE
FORDERUNGEN VERMOGENSWERTE SCHULDEN
Mio. € 31.12.2010 31.12.2009 31.12.2010 31.12.2009 31.12.2010  31.12.2009
I I I
Aktiva
Barreserve 193 343 - - - -
Forderungen an Kreditinstitute 975 1.461 = - = -
Forderungen an Kunden 41.479 37.012 = - = -
Derivative Finanzinstrumente = - = - = -
Wertpapiere = - 125 98 = -
Ubrige Finanzanlagen - - 265 175 - -
Sonstige Aktiva 773 639 = - = -
Gesamt 43.420 39.455 390 273 = -
Passiva
Verbindlichkeiten gegeniiber
Kreditinstituten = - = - 7.284 6.615
Verbindlichkeiten gegeniiber
Kunden = - = - 25.983 22.997
Verbriefte Verbindlichkeiten = - = - 20.605 20.355
Derivative Finanzinstrumente = - = - = -
Sonstige Passiva = - = - 810 593
Nachrangkapital = - = - 1.725 1.275
Gesamt = - = - 56.407 51.835
Forderungen aus Leasinggeschiift sind keiner Kategorie zuzuordnen.
Die Nettoergebnisse der Kategorien ergeben sich wie folgt:
Mio. € 2010 2009
I
Kredite und Forderungen 2.369 2.168
Zur VerduRRerung verfligbare finanzielle Vermégenswerte 3 1
Zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertete finanzielle Schulden —1.839 —-2.102
Erfolgswirksam zum Fair Value bewertete Vermogenswerte bzw.
finanzielle Schulden 136 -31

Die Ergebnisse werden wie folgt ermittelt:

Bewertungskategorie

Kredite und Forderungen

Zur VerduRerung verfligbare finanzielle

Vermégenswerte

Zu fortgefiihrten Anschaffungskosten

bewertete finanzielle Schulden

Erfolgswirksam zum Fair Value bewertete

Vermégenswerte bzw. finanzielle

Schulden

Bewertungsmethode

Zinsertrage nach der Effektivzinsmethode nach IAS 39 und

Aufwendungen/Ertrige aus der Wertberichtigungsbildung nach

IAS 39 inklusive Effekte aus der Wahrungsumrechnung

Marktwertbewertung nach IAS 39 inklusive Effekte aus der
Wahrungsumrechnung

Zinsaufwendungen nach der Effektivzinsmethode nach IAS 39
inklusive Effekte aus der Wahrungsumrechnung

aus der Wahrungsumrechnung

Marktwertbewertung nach IAS 39 inklusive Zinsen sowie Effekte

ERFOLGSWIRKSAM
ZUM FAIR VALUE

BEWERTETE
FINANZIELLE
VERMOGENSWERTE
BZW. FINANZIELLE
SCHULDEN
31.12.2010 31.12.2009
I
182 322
182 322
139 358
139 358
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Eigenkapitalveranderungsrechnung

51 | Klassen von Finanzinstrumenten

Kapitalflussrechnung ~ Anhang

Im VW FS AG Konzern werden Finanzinstrumente in folgende Klassen eingeteilt:

— Zum Fair Value bewertet

— Zu fortgefihrten Anschaffungskosten bewertete Vermogenswerte

- Hedge-Accounting

- Ubrige Finanzanlagen

- Zu fortgefithrten Anschaffungskosten bewertete Schulden

- Kreditzusagen

—Nichtim Anwendungsbereich des IFRS 7

Eine Uberleitung der betroffenen Bilanzpositionen zu den Klassen ergibt sich aus folgender

Darstellung:

Mio.€

Aktiva

Barreserve

Forderungen an Kreditinstitute
Forderungen an Kunden
Derivative Finanzinstrumente
Wertpapiere

Nach der Equity-Methode
bewertete Gemeinschafts-
unternehmen

Ubrige Finanzanlagen
Sonstige Aktiva

Gesamt

Passiva
Verbindlichkeiten

gegeniiber Kreditinstituten

Verbindlichkeiten
gegeniiber Kunden
Verbriefte Verbindlichkeiten
Derivative Finanzinstrumente
Sonstige Passiva
Nachrangkapital

Gesamt

Kreditzusagen

BILANZPOSITION

31.12.

2010
—

193
975
55.122
637
125

1.707
265
773

59.797

7.284

25.983
20.605
336
810
1.725
56.743

2.821

31.12.
2009

343
1461
50.947
797

98

1.545
175
639

56.005

6.615

22.997
20.355
629
593
1.275
52.464

1.725

ZU
FORTGEFUHRTEN
ANSCHAFFUNGS-
ZUM FAIR VALUE KOSTEN
BEWERTET BEWERTET
3112, 3112, 3112 3112
2010 2009 2010 2009
I I
- - 193 343
- - 975 1461
- - 48755 48791
182 322 - -
125 98 - -
- - 244 225
307 420 50.167 50.820
- - 7284 6615
- - 23754 22833
- - 20605 20335
139 358 - -
- - 175 134
- - 1725 1275
139 358 53.543 51.192

HEDGE-

ACCOUNTING

31.12.
2010

6.367
455

6.822

2.229

197

2.426

31.12.
2009

2.156
475

2.631

164

271

435

UBRIGE

Erklarung des Vorstands

FINANZANLAGEN

31.12.
2010

265

265

3112,
2009

175

175

NICHT IM
ANWENDUNGS-
BEREICH DES
IFRS 7
31.12. 31.12.
2010 2009
—
1.707 1.545
529 414
2.236 1.959
635 459
635 459

121



122

52 | Bewertungsstufen der Zum Fair Value bewerteten Finanzinstrumente

Die zum Fair Value bewerteten Finanzinstrumente miissen gemafl IFRS 7.27 in eine 3-stufige
Bewertungshierarchie eingeordnet werden. Dabei richtet sich die Zuordnung zu den einzelnen
Stufen nach der Verfugbarkeit beobachtbarer Marktpreise.

In Stufe 1 werden Fair Values von Finanzinstrumenten, z.B. Wertpapiere, gezeigt, fir die
ein Marktpreis direkt beobachtet werden kann.

Fair Values in Stufe 2 werden auf Basis von Marktwerten wie Wahrungskursen oder Zins-
kurven anhand marktbezogener Bewertungsverfahren ermittelt. Hierunter fallen vor allem
Derivate.

Die Ermittlung der Fair Values in Stufe 3 erfolgt iiber Bewertungsverfahren, bei denen nicht
direkt auf einem aktiven Markt beobachtbare Einflussfaktoren einbezogen werden.

Fiir die Gibrigen Finanzanlagen wurde der Fair Value dem Buchwert gleichgesetzt, weil kein
aktiver Markt existiert und die Ermittlung nicht mit vertretbarem Aufwand verlasslich erfolgen
kann.

Die nachfolgende Tabelle zeigt die Einordnung der zum Fair Value bewerteten Finanzinstru-
mente in diese 3-stufige Hierarchie nach Klassen.

STUFE 1 STUFE 2
Mio. € 31.12.2010 31.12.2009 31.12.2010 31.12.2009
— —
Aktiva
Zum Fair Value bewertet
Derivative Finanzinstrumente - - 182 322
Wertpapiere 114 87 11 11
Hedge-Accounting
Derivative Finanzinstrumente - - 455 475
Gesamt 114 87 648 808
Passiva
Zum Fair Value bewertet
Derivative Finanzinstrumente - - 139 358
Hedge-Accounting
Derivative Finanzinstrumente - - 197 271

Gesamt = - 336 629

STUFE 3

31.12.2010
—

31.12.2009
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53 | Fair Value von Finanzinstrumenten der Klassen Zu fortgefiihrten
Anschaffungskosten bewertete Vermogenswerte bzw. Schulden, Zum Fair
Value bewertet, Hedge-Accounting und Ubrige Finanzanlagen

In der nachfolgenden Tabelle werden die Fair Values der Finanzinstrumente gezeigt. Der Fair
Value ist der Betrag, zu dem Finanzinstrumente am Bilanzstichtag zu fairen Bedingungen ver-
kauft oder gekauft werden konnen. Dabei haben wir, sofern Marktpreise (z. B. fiir Wertpapiere)
vorhanden waren, diese zur Bewertung angesetzt. Sofern keine Marktpreise vorhanden waren,
wurden die Fair Values fiir Forderungen und Verbindlichkeiten durch Abzinsung unter Bertick-
sichtigung eines risikoaddquaten und laufzeitkongruenten Marktzinses ermittelt, d. h., dass
dabei risikolose Zinskurven gegebenenfalls um entsprechende Risikofaktoren sowie Eigenkapi-
tal- und Verwaltungskosten adjustiert wurden. Fiir Forderungen und Verbindlichkeiten mit
einer Restlaufzeit von weniger als einem Jahr wurde der Fair Value aus Wesentlichkeitsgriinden
dem Bilanzwert gleichgesetzt.

Ebenso wird fiir die {ibrigen Finanzanlagen kein Fair Value ermittelt, da fiir die hier enthal-
tenen Gesellschaften kein aktiver Markt existiert und die Ermittlung nicht mit vertretbarem
Aufwand verlésslich erfolgen kann. Ein Verkauf von diesen Finanzanlagen ist zum Bilanzstich-
tag nicht geplant.

Der Fair Value der unwiderruflichen Kreditzusagen ist aufgrund der Kurzfristigkeit und des
variablen, an den Marktzinssatz gebundenen Zinssatzes null.

FAIR VALUE BUCHWERT
Mio. € 31.12.2010 31.12.2009 31.12.2010 31.12.2009
I I
Aktiva
Zum Fair Value bewertet
Derivative Finanzinstrumente 182 322 182 322
Wertpapiere 125 98 125 98
Zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertet
Barreserve 193 343 193 343
Forderungen an Kreditinstitute 975 1.461 975 1.461
Forderungen an Kunden 48.558 48.655 48.755 48.791
Sonstige Aktiva 244 225 244 225
Hedge-Accounting
Forderungen an Kunden 6.367 2.148 6.367 2.156
Derivative Finanzinstrumente 455 475 455 475
Ubrige Finanzanlagen 265 175 265 175
Passiva
Zum Fair Value bewertet
Derivative Finanzinstrumente 139 358 139 358
Zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertet
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 7.271 6.601 7.284 6.615
Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden 23.866 22.913 23.754 22.833
Verbriefte Verbindlichkeiten 21.263 20.858 20.605 20.355
Sonstige Passiva 175 134 175 134
Nachrangkapital 1.789 1.310 1.725 1.275

Hedge-Accounting
Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden 2.229 164 2.229 164
Derivative Finanzinstrumente 197 271 197 271

UNTERSCHIED

31.12.2010

-13
112
658

64

31.12.2009

-14
80
503

35
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Die Fair Value-Ermittlung der Finanzinstrumente basierte auf folgenden risikolosen Zinsstruk-
turkurven:

% EUR usD GBP JPY BRL MXN SEK CzK AUD

Zins fiir sechs
Monate 1,227 0,456 1,050 0,348 11,500 4,690 2,015 1,560 5,133

Zins fur ein Jahr 1,507 0,781 1,509 0,566 11,930 4,780 2,310 1,800 5,678

Zins fur fiinf
Jahre 2,476 2,186 2,630 0,565 11,840 6,390 3,203 2,580 5,855

Zins fur zehn
Jahre 3,305 3,399 3,540 1,163 - 6,980 3,643 3,050 6,065

54 | Adressenausfallrisiko

Beziiglich qualitativer Ausfithrungen verweisen wir auf den Risikobericht als Teil des Lage-
berichts.

Die maximale Kreditrisikoexposition ergibt sich wie folgt:

Mio. € 31.12.2010 31.12.2009
——
Zum Fair Value bewertet 307 420

Zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertet

Barreserve 193 343

Forderungen an Kreditinstitute 975 1.461

Forderungen an Kunden 48.755 48.789

Sonstige Aktiva 244 225
Hedge-Accounting

Forderungen an Kunden 6.367 2.158

Derivative Finanzinstrumente 455 475
Ubrige Finanzanlagen 265 175
Unwiderrufliche Kreditzusagen 2.821 1.725

Gesamt 60.382 55.771
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Die Kreditqualitit finanzieller Vermogenswerte zeigt folgende Tabelle:

WEDER UBERFALLIG

NOCH UBERFALLIG UND NICHT
BRUTTOBUCHWERT EINZELWERTBERICHTIGT EINZELWERTBERICHTIGT EINZELWERTBERICHTIGT
Mio. € 31.12.2010 31.12.2009 31.12.2010 31.12.2009 31.12.2010 31.12.2009 31.12.2010 31.12.2009
I I | I
Zum Fair Value
bewertet 307 420 307 420 = - = -
Zu fortgefiihrten
Anschaffungskosten
bewertet
Barreserve 193 343 193 343 - - - -
Forderungen an
Kreditinstitute 975 1.461 975 1.461 = - = -
Forderungen an
Kunden 50.256 50.228 47.037 45.597 1.051 2.977 2.168 1.654
Sonstige Aktiva 244 225 244 225 0 - = -
Hedge-Accounting
Forderungen an
Kunden 6.503 2.203 6.171 2.010 156 131 176 62
Derivative
Finanzinstrumente 455 475 455 475 = - = -
Ubrige Finanzanlagen 265 175 265 175 = - = -

Gesamt 59.198 55.530 55.647 50.706 1.207 3.108 2.344 1.716
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In der folgenden Tabelle werden die Buchwerte der Finanzinstrumente, bei denen zur Vermei-
dung einer Uberfilligkeit oder Einzelwertberichtigung Vertragsinderungen vorgenommen
wurden, bezogen auf die Klassen dargestellt:

Mio. €

Zum Fair Value bewertet
Zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertet
Barreserve
Forderungen an Kreditinstitute
Forderungen an Kunden
Sonstige Aktiva
Hedge-Accounting
Forderungen an Kunden
Derivative Finanzinstrumente
Ubrige Finanzanlagen

Gesamt

Diese Vermogenswerte werden geméfl IAS 39 wie bereits unter den Textziffern (8) und (9)

beschrieben bewertet.

31.12.2010

741

31.12.2009

611

Die Einstufung weder iiberfilliger noch einzelwertberichtigter finanzieller Vermogenswerte in

Risikoklassen ergibt sich wie folgt:

Mio. €

Zum Fair Value bewertet
Zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertet
Barreserve
Forderungen an Kreditinstitute
Forderungen an Kunden
Sonstige Aktiva
Hedge-Accounting
Forderungen an Kunden
Derivative Finanzinstrumente
Ubrige Finanzanlagen

Gesamt

WEDER UBERFALLIG

NOCH

EINZELWERTBERICHTIGT

31.12.2010

307

193
975
47.037
244

6.171
455
265

55.647

31.12.2009

420

343

1.461
45.597

2.010
475

50.706

RISIKOKLASSE 1

31.12.2010

307

975
41.167
244

5.217
455

48.823

31.12.2009

420

343
1.461
39.070

1.719
475
175

43.888

RISIKOKLASSE 2

31.12.2010
——

5.870

954

6.824

31.12.2009

6.527

291

6.818
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Im Rahmen des Finanzdienstleistungsgeschéfts erfolgt bei sémtlichen Kredit- und Leasingver-

tragen eine Bonititsbeurteilung des Kreditnehmers. Im Rahmen des Mengengeschifts erfolgt

dies durch Scoringsysteme, bei Grokunden und Forderungen aus der Handlerfinanzierung

kommen Ratingsysteme zum Einsatz. Die dabei mit gut bewerteten Forderungen sind in der

Risikoklasse 1 enthalten. Forderungen von Kunden, deren Bonitéit nicht mit gut eingestuft wird,

die aber noch nicht ausgefallen sind, sind in der Risikoklasse 2 enthalten.

Falligkeitsanalyse der iiberfilligen nicht einzelwertberichtigten finanziellen Vermégenswerte

nach Klassen:

UBERFALLIG UND IN FOLGENDEN ZEITBANDERN UBERFALLIG

NICHT EINZELWERT- bis 1 Monat
BERICHTIGT

31.12. 31.12. 31.12. 31.12.

Mio. € 2010 2009 2010 2009

1 bis 3 Monate

31.12. 31.12.
2010 2009

Zum Fair Value bewertet - - - _

Zu fortgefiihrten
Anschaffungskosten bewertet

Barreserve - - - -

Forderungen an Kreditinstitute = - = -

Forderungen an Kunden 1.051 2.977 736 1.706

Sonstige Aktiva 0 - 0 -
Hedge-Accounting

Forderungen an Kunden 156 131 82 80

Derivative Finanzinstrumente = - = -
Ubrige Finanzanlagen = - = -

Gesamt 1.207 3.108 818 1.786

Bruttobuchwerte der einzelwertberichtigten Forderungen:
Mio. € 31.12.2010
—
Zum Fair Value bewertet -
Zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertet
Barreserve -
Forderungen an Kreditinstitute =
Forderungen an Kunden 2.168
Sonstige Aktiva =
Hedge-Accounting
Forderungen an Kunden 176
Derivative Finanzinstrumente -
Ubrige Finanzanlagen =

Gesamt 2.344

315 968

74 39

389 1.007

31.12.2009

1.654

62

1.716

Fiir ausgereichte Kredite werden Fahrzeuge, Hypotheken oder sonstige Mobilien als Sicherheit

hereingenommen.

Im Geschiftsjahr angenommene Sicherheiten fiir iberféllige, nicht wertberichtigte sowie fiir

einzelwertberichtigte finanzielle Vermégenswerte, die verwertet werden sollen:

Mio. € 31.12.2010
——

Fahrzeuge 51

Immobilien =

Sonstige Mobilien =
Gesamt 51

31.12.2009

263

3
266

Die Verwertung der Fahrzeuge erfolgt durch Direktverkauf und Auktionen an die Handler-

Partner des Volkswagen Konzerns.

mehr als 3 Monate

31.12.
2010

31.12.
2009
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55 | Liquiditatsrisiko

Beziiglich der Refinanzierungs- und Sicherungsstrategie verweisen wir auf den Lagebericht.

Eine Filligkeitsanalyse der Vermogenswerte, die zum Management des Liquidititsrisikos

gehalten werden, stellt sich wie folgt dar:

VERMOGENSWERTE
31.12. 31.12.
Mio. € 2010 2009
I
Barreserve 193 343
Forderungen an Kreditinstitute 975 1.461
Gesamt 1.168 1.804

TAGLICH FALLIG

BIS 3 MONATE

31.12. 31.12. 31.12.

2010 2009 2010
I I

193 343 =

525 1.175 424

718 1.518 424

31.12.
2009

278
278

Eine Falligkeitsanalyse undiskontierter Zahlungsmittelabfliisse aus finanziellen Verbindlich-

keiten ergibt sich wie folgt:

ZAHLUNGSMITTEL- VERBLEIBENDE VERTRAGLICHE FALLIGKEITEN
3 Monate bis 1 Jahr

ABFLUSSE bis 3 Monate
31.12. 31.12. 31.12. 31.12.
Mio. € 2010 2009 2010 2009
I I
Verbindlichkeiten
gegeniiber
Kreditinstituten 8.870 6.541 2.363 1.464
Verbindlichkeiten
gegeniiber Kunden 26.844 24.253 17.928 17.094
Verbriefte
Verbindlichkeiten 21.829 22.630 3.957 5.032
Derivative
Finanzinstrumente 5.438 1.752 2.224 586
Nachrangkapital 1.849 1.256 323 249
Unwiderrufliche
Kreditzusagen 2.821 1.725 0 1.594
Gesamt 67.651 58.157 26.795 26.019

31.12.
2010
I

3.011

2.626

5.932

1.440
152

2.821
15.982

31.12.
2009

2.081

2.460

5.671

644

131

131

11.118

1 bis 5 Jahre
31.12. 31.12.
2010 2009
I
3.446 2.937
5.728 4.434
11.940 11.627
1.774 522
1.060 468
0 —_
23.948 19.988

3 MONATE BIS 1 JAHR

31.12.
2010
I

26
26

31.12.
2009

uber 5 Jahre

31.12.
2010
I

50

314

926

31.12.
2009

59

265

300

408

1.032
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56 | Marktrisiko

Beziiglich qualitativer Ausfithrungen verweisen wir auf den Risikobericht im Lagebericht.

Fiir die quantitative Risikomessung werden die Zins- und Wiahrungsumrechnungsrisiken
mittels Value-at-Risk (VaR) auf Basis einer historischen Simulation gemessen. Dieser gibt die
GroBenordnung eines Verlustes des Gesamtportfolios an, der mit einer Wahrscheinlichkeit von
99 % innerhalb eines Zeithorizonts von 40 Tagen eintritt. Grundlage hierfiir ist die Aufberei-
tung aller sich aus den origindren und derivativen Finanzinstrumenten ergebenden Cash flows
in einer Zinsablaufbilanz. Die bei der Ermittlung des Value-at-Risk verwendeten historischen
Marktdaten reichen dabei auf einen Zeitraum von 1.000 Handelstagen zuriick.

Die Parameter Handelstage und Zeithorizont wurden an die erweiterte Datenhistorie ange-
passt. Die Vorjahreswerte fiir das Zins-, Wihrungsumrechnungs- und Marktpreisrisiko wurden
entsprechend gedndert.

Basierend darauf ergeben sich folgende Werte:

Mio. € 31.12.2010 31.12.2009
I

Zinsrisiko 157 149

Wahrungsumrechnungsrisiko 84 59

Marktpreisrisiko gesamt 130 120

57 | Fremdwahrungspositionen

Im Konzern der VW FS AG sind zum 31.12.2010 in folgenden Vermégenswerten und Schulden
die aufgefithrten Wihrungen enthalten:

Mio. € BRL GBP JPY SEK AUD MXN CzK

Forderungen an

Kreditinstitute 238 75 27 78 68 6 0

Forderungen an

Kunden 7.753 4.625 1418 1.298 1.236 917 743
Aktiva 7.991 4.700 1.445 1.376 1.304 923 743

Verbindlich-

keiten gegeniiber

Kreditinstituten 4.945 490 682 0 137 79 458

Verbindlich-

keiten gegeniiber

Kunden 120 1.354 72 247 8 112 18

Verbriefte

Verbindlichkeiten 1.169 79 657 603 784 634 28

Nachrangkapital 239 275 - - - - -
Passiva 6.473 2,198 1.411 850 929 825 504

58 | Erlduterungen zur Sicherungspolitik

SICHERUNGSPOLITIK UND FINANZDERIVATE

Aufgrund seiner Aktivititen auf internationalen Finanzmiérkten ist der Konzern der VW FS AG
Zinsschwankungen an den internationalen Geld- und Kapitalmérkten ausgesetzt, wihrend das
Wechselkursrisiko zwischen ausldndischen Wihrungen und dem Euro eine untergeordnete
Rolle spielt. Die generellen Regelungen fiir die konzernweite Fremdwéhrungs- und Zinssiche-
rungspolitik sind in konzerninternen Richtlinien festgelegt und erfiillen die ,Mindestanforde-

Andere

387
388

41

41

Gesamt

493

18.377

18.870

6.832

1.931

3.954
514
13.231
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rungen an das Risikomanagement® der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht. Als
Handelspartner fiir den Abschluss entsprechender Finanztransaktionen fungieren bonitéts-
starke nationale und internationale Banken, deren Bonitét laufend von fithrenden Ratingagen-
turen tiberpriift wird. Zur Eingrenzung der Wihrungs- und Zinsrisiken werden entsprechende
Sicherungsgeschéfte abgeschlossen. Hierzu werden marktgingige derivative Finanzinstrumen-
te genutzt.

MARKTPREISRISIKO

Ein Marktpreisrisiko ergibt sich, wenn Preisdnderungen an den Finanzmérkten (Zinsen und
Wechselkurse) den Wert von gehandelten Produkten positiv bzw. negativ beeinflussen. Die in
den Tabellen aufgefithrten Marktwerte wurden auf Basis der am Bilanzstichtag zur Verfiigung
stehenden Marktinformationen ermittelt und stellen Barwerte der Finanzderivate dar. Die
Ermittlung erfolgte auf Basis standardisierter Verfahren oder quotierter Preise.

ZINSANDERUNGSRISIKO

Verinderungen des Zinsniveaus an den Geld- und Kapitalméarkten stellen bei nicht fristenkon-
gruenter Refinanzierung ein Zinsdnderungsrisiko dar. Die Zinsdnderungsrisiken werden auf
Basis der Empfehlungen des Asset/Liability Management-Komitees (ALM-Komitee) gesteuert,
das risikobegrenzende Vorgaben hinsichtlich der Marktrisiken und des Aktiv-Passiv-
Managements trifft. Grundlage fiir die Beschliisse des ALM-Komitees sind Zinsablaufbilanzen,
die verschiedenen Zinsdnderungsszenarien ausgesetzt werden und so das Zinsianderungsrisiko
quantifizieren. Das ALM-Komitee gibt Empfehlungen als strategische Entscheidungsunterstiit-
zung zur jeweiligen zinspolitischen Ausrichtung ab. Das quantifizierte Risiko und die Mis-
match-Positionen unterliegen konzerneinheitlichen Hochstgrenzen.

Die abgeschlossenen Zinssicherungskontrakte beinhalten in erster Linie Zinsswaps und
kombinierte Zins-/Wihrungsswaps. Im Rahmen der Zinssicherungsgeschifte kommen Mikro-
und Portfoliohedges zum Einsatz. Die in diese Sicherungsstrategie einbezogenen Teile der
festverzinslichen Vermogenswerte bzw. Verbindlichkeiten werden entgegen der urspriingli-
chen Folgebewertung (fortgefiihrte Anschaffungskosten) zum beizulegenden Zeitwert bilan-
ziert. Die dadurch resultierenden Effekte in der Gewinn- und Verlustrechnung werden durch
die gegenldufigen Ergebniswirkungen der Zinssicherungsgeschéfte (Swaps) kompensiert.

WAHRUNGSRISIKO

Zur Vermeidung von Wihrungsrisiken werden Wiahrungssicherungskontrakte, bestehend aus
Devisentermingeschéften und Zins-/Wihrungsswaps, eingesetzt. Alle Zahlungsstréme in
Fremdwihrung werden abgesichert.

LIQUIDITATSRISIKO/REFINANZIERUNGSRISIKO

Der Konzern der VW FS AG trifft Vorsorge zur Absicherung potenzieller Liquiditdtsengpésse
durch das Vorhalten bestitigter Kreditlinien bei diversen Geschiftsbanken sowie durch die
Nutzung mehrwihrungsfihiger Daueremissionsprogramme. Dariiber hinaus werden Wert-
papiere zur Liquiditétssicherung im Dispositionsdepot der Volkswagen Bank GmbH bei der
Deutschen Bundesbank gehalten.

AUSFALLRISIKO
Das Ausfallrisiko aus finanziellen Vermégenswerten besteht in der Gefahr des Ausfalls eines
Vertragspartners und daher maximal in Hohe der Summe des Saldos gegeniiber den jeweiligen
Kontrahenten.

Da die Geschifte nur mit bonititsstarken Kontrahenten abgeschlossen werden und im
Rahmen des Risikomanagements je Kontrahent Handelslimite festgelegt sind, wird das tatséch-
liche Ausfallrisiko als gering eingeschétzt.

Im Konzern der VW FS AG gibt es keine besondere Risikokonzentration.
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Die Nominalvolumina der derivativen Finanzinstrumente setzen sich wie folgt zusammen:

VERBLEIBENDE VERTRAGLICHE FALLIGKEITEN

bis 1 Jahr 1 bis 5Jahre
Mio. € 31.12.2010 31.12.2009 31.12.2010 31.12.2009
I I
Cash flow Hedges
Zinsswaps 2.142 3.146 1.687 2.600
Cross-Currency-Zinsswaps 395 193 881 615
Devisenterminkontrakte 1.274 1 182 0
Wahrungsswaps = 772 = -
Ubrige
Zinsswaps 13.614 11.545 19.366 21.550
Cross-Currency-Zinsswaps 247 105 606 51
Devisenterminkontrakte 492 355 = -
Wahrungsswaps 816 71 1 4
Gesamt 18.980 16.188 22.723 24.820

Die Zeitrdume der kiinftigen Zahlungen aus den Grundgeschéften der Cash flow Hedges ent-
sprechen den Laufzeiten der Sicherungsgeschifte.

Zum Bilanzstichtag sind keine Cash flow Hedges bilanziert, deren zugrunde liegende
Transaktion in der Zukunft nicht mehr erwartet wird.

Die Auswirkungen der im Betrachtungszeitraum realisierten Cash flow Hedges werden in
den Zinsaufwendungen gezeigt.

Segmentberichterstattung
59 | Aufteilung nach geografischen Markten

Die berichtspflichtigen Segmente gemif IFRS 8 auf Basis der internen Berichtsstruktur des
Konzerns der VW FS AG sind die geografischen Mérkte Deutschland, Europa, Nord- und Siid-
amerika sowie Asien. Auslandsfilialen deutscher Tochtergesellschaften sind dem Segment
Europa zugerechnet. Das Segment Europa beinhaltet die Tochterunternehmen und Filialen in
GroBbritannien, Italien, Frankreich, Tschechien, Osterreich, den Niederlanden, Belgien,
Spanien, Schweden, Irland und Griechenland. Das Segment Nord- und Siidamerika beinhaltet
die Tochtergesellschaften in Mexiko und Brasilien. Das Segment Asien beinhaltet die Tochter-
gesellschaften in Australien und Japan.

Die Holding VW FS AG wird der Spalte ,, Konsolidierung “ zugeordnet, weil sie in der inter-
nen Berichterstattung aufgrund typischer Holdingfunktionen kein Bestandteil des Marktes
Deutschland ist.

Die dem Management zu Steuerungszwecken zur Verfiigung gestellten Informationen ba-
sieren auf den gleichen Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden wie in der externen Rech-
nungslegung. Insofern ist keine separate Uberleitungsrechnung erforderlich.

tber 5 Jahre

31.12.2010 31.12.2009
I

62 542

31 564

0 —_

93 1.106
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Aufteilung nach geografischen Mérkten:

Mio. €

Umsatzerlése aus Kreditgeschaften mit Dritten
Umsatzerlose aus Kreditgeschaften zwischen den
Segmenten

Segmentumsatzerldse aus Kreditgeschaften
Umsatzerlse aus Leasing- und Servicegeschaften
Verdiente Beitrage aus dem
Versicherungsgeschaft

Provisionsertrage

Umsatzerlose

Umsatzkosten aus Kredit-, Leasing- und

Servicegeschaften

Zuschreibungen auf vermietete Vermégenswerte
und als Finanzinvestion gehaltene Immobilien

Abschreibungen auf vermietete Vermoégenswerte
und als Finanzinvestion gehaltene Immobilien

davon auBerplanmaBige Abschreibungen
gemaR I1AS 36
Aufwendungen aus dem Versicherungsgeschaft
Zinsaufwendungen
Risikovorsorge aus dem Kredit- und
Leasinggeschaft
Provisionsaufwendungen
Nicht als Umsatz definierte Zinsertrage
Ergebnis aus Finanzinstrumenten
Ergebnis aus Available-for-sale-Bestanden
Ergebnis aus nach der Equity-Methode
bewerteten Gemeinschaftsunternehmen
Ergebnis aus iibrigen Finanzanlagen
Allgemeine Verwaltungsaufwendungen
Sonstiges betriebliches Ergebnis
Ergebnis vor Steuern

Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

Jahresiiberschuss

Segmentvermogen
davon langfristige Vermégenswerte

Segmentverbindlichkeiten

01.01.-31.12.2010

Deutsch-
land

1.280

1.434
3.671

30

280
5.415

—2.149

— 654

-79
=25
-1.025

-296

-197

72

- 677
25
501
-163

338

32.310
18.615
36.407

Europa

628

77
2.751

—-1.516

— 286

-317

-92

- 86

-237
18
243
-84
159

14.471
7.542
14.151

Nord- und
Siid-
amerika

914

40
1.108

- 565

—-223

-27

- 144
-23
122
-30

92

8.668
4.143
7.607

Asien

126

126

-39

11
-5

2.644
1.486
2.584

Summe
Seg-
mente

2.948

177

3.125
5.855

30

400
9.410

-3.673

—941

-85
=25
—1.982

-619

-312

75

-1.097
22

877
—282

595

58.093
31.786
60.749

Konsoli-
dierung

-177

-177
-10

-187

-29

125

-6

-53
-7
35
28

—-7.543

Gesamt

2.948

2.948
5.845

30

400
9.223

—3.673

—941

-85
=25
—1.839

-619

—308

46

125

—-1101
-31
870
—247

623

58.093
31.786
53.206
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Fir das Vorjahr ergibt sich folgende Darstellung:

01.01.-31.12.2009

Nord- und Summe
Deutsch- Sud- Seg- Konsoli-
Mio. € land Europa amerika Asien mente dierung Gesamt
. _______§ _____§ W ___§N N |

Umsatzerlose aus Kreditgeschaften mit Dritten 1.298 645 634 88 2.665 0 2.665
Umsatzerlose aus Kreditgeschaften zwischen den
Segmenten 213 16 - 0 229 -229 0
Segmentumsatzerldse aus Kreditgeschaften 1.511 661 634 88 2.894 -229 2.665
Umsatzerldse aus Leasing- und Servicegeschéften 3.313 1.222 118 12 4.665 -11 4.654
Verdiente Beitrage aus dem
Versicherungsgeschaft 35 - N - 35 - 35
Provisionertrage 289 78 28 1 396 0 396
Umsatzerlose 5.148 1.961 780 101 7.990 —240 7.750
Umsatzkosten aus Kredit-, Leasing- und
Servicegeschaften -1.934 —803 -6 -13 —2.756 - —2.756
Zuschreibungen auf vermietete Vermégenswerte
und als Finanzinvestition gehaltene Immobilien - 28 - - 28 - 28
Abschreibungen auf vermietete Vermégenswerte
und als Finanzinvestition gehaltene Immobilien —431 —-315 0 -1 -747 - —747

davon auBerplanméaRige Abschreibungen

gemaR IAS 36 - 68 - 67 - - -135 - —-135
Aufwendungen aus dem Versicherungsgeschaft -30 - - - -30 - -30
Zinsaufwendungen —1.403 —403 —452 —48 —2.306 204 —2.102
Risikovorsorge aus dem Kredit- und
Leasinggeschaft —415 -92 —144 -3 - 654 - —654
Provisionsaufwendungen -113 —43 -18 -1 -175 3 =72
Nicht als Umsatz definierte Zinsertrage 4 2 0 0 6 0 6
Ergebnis aus Finanzinstrumenten -25 2 - 0 -23 -22 —45
Ergebnis aus Available-for-sale-Bestanden 1 - - - 1 - 1
Ergebnis aus nach der Equity-Methode
bewerteten Gemeinschaftsunternehmen - - - - - 91 91
Ergebnis aus librigen Finanzanlagen 4 - - - 4 -4 0
Allgemeine Verwaltungsaufwendungen - 605 —183 -95 -29 -912 0 -912
Sonstiges betriebliches Ergebnis 120 11 1 2 134 -38 96
Ergebnis vor Steuern 321 165 66 8 560 -6 554
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag -95 =52 -20 -3 -170 11 —159
Jahresiiberschuss 226 113 46 5 390 5 395
Segmentvermogen 32.337 12.190 6.243 1.970 52.740 - 52.740

davon langfristige Vermégenswerte 19.003 6.000 2.928 1.109 29.040 - 29.040
Segmentverbindlichkeiten 36.688 11.870 5.446 1.964 55.968 -6.298 49.670

Alle Geschiftsbeziehungen zwischen den Segmenten werden zu marktiiblichen Konditionen
abgewickelt.

Die Konsolidierung in den Zinsertragen aus Kreditgeschéften sowie den Zinsaufwendungen
resultiert aus der Gewdhrung konzerninterner Refinanzierungsmittel zwischen den geografi-
schen Markten.

Informationen zu den wesentlichen Produkten (Kredit- und Leasinggeschéft) ergeben sich
direkt aus der Gewinn-und Verlustrechnung.

Die Zugénge bei den langfristigen vermieteten Vermogenswerten betragen 1.690 Mio. € (Vor-
jahr: 1.498 Mio.€) in Deutschland, 740 Mio. € (Vorjahr: 578 Mio.€) im Segment Europa, keine
(Vorjahr: 1 Mio. €) im Segment Asien und wie im Vorjahr keine im Segment Nord- und Siiddameri-
ka. Die Investitionen in den tibrigen Anlagewerten sind von untergeordneter Bedeutung.
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Sonstige Erlduterungen
60 | Kapitalflussrechnung

Die Kapitalflussrechnung des Konzerns der VW FS AG dokumentiert die Verinderung des Zah-
lungsmittelbestands durch die Zahlungsstrome aus laufender Geschéftstatigkeit, Investitions-
tatigkeit und Finanzierungstitigkeit. Die Zahlungsstrome aus Investitionstitigkeit umfassen
Zahlungen aus dem Erwerb sowie Erlose aus der VerduBerung von als Finanzinvestition gehal-
tenen Immobilien, von Tochter- und Gemeinschaftsunternehmen und von iibrigen Anlagewer-
ten. Die Finanzierungstétigkeit bildet alle Zahlungsstrome aus Transaktionen mit Eigenkapital,
Nachrangkapital und sonstigen Finanzierungstitigkeiten ab. Alle iibrigen Zahlungsstréme
werden — internationalen Usancen fiir Finanzdienstleistungsgesellschaften entsprechend - der
laufenden Geschiftstitigkeit zugeordnet. Aufgrund des gednderten IAS 7 wurden die Zahlungs-
strome aus der Verdnderung des Vermietvermogens erstmals der laufenden Geschaftstatigkeit
zugeordnet. Die Vorjahreszahlen wurden entsprechend angepasst.

Der Zahlungsmittelbestand umfasst in enger Abgrenzung lediglich die Barreserve, die sich
aus dem Kassenbestand und Guthaben bei den Zentralnotenbanken zusammensetzt.

Die Verdnderungen der Bilanzpositionen, die fiir die Entwicklung der Kapitalflussrechnung
herangezogen werden, sind nicht unmittelbar aus der Bilanz ableitbar, da Effekte aus der Kon-
solidierungskreisdnderung nicht zahlungswirksam sind und ausgesondert werden.

61 | AuBerbilanzielle Verpflichtungen

Mio. € 31.12.2010 31.12.2009
|

Eventualverbindlichkeiten
Verbindlichkeiten aus Biirgschaften und

Gewahrleistungsvertragen 55 60

Haftung aus der Bestellung von Sicherheiten fiir fremde

Verbindlichkeiten 8 8
Andere Verpflichtungen

Unwiderrufliche Kreditzusagen 2.821 1.725

Die im Konzern der VW FS AG bestehenden Verpflichtungen aus unkiindbaren Miet- und Lea-
singvertragen fithren im Geschiftsjahr 2011 zu Aufwendungen in Héhe von 6 Mio. € (Vorjahr:
6 Mio.€), in den Geschéftsjahren 2012 bis 2015 zu Aufwendungen in Héhe von 17 Mio.€ (Vor-
jahr: 18 Mio.€) und in danach folgenden Geschiftsjahren zu Aufwendungen in Hohe von
15 Mio. € (Vorjahr: 11 Mio.€).
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62 | Durchschnittliche Zahl der wahrend des Geschaftsjahres beschaftigten
Arbeitnehmer

2010 2009

I
Gehaltsempfanger 6.579 6.574
Auszubildende 111 110
Gesamt 6.690 6.684

63 | Beziehungen zu nahestehenden Personen

Als nahestehende Personen oder Unternehmen im Sinne des IAS 24 gelten Personen bzw. Un-
ternehmen, die vom berichtenden Unternehmen beeinflusst werden kénnen bzw. die auf das
berichtende Unternehmen Einfluss nehmen kénnen.

Die Volkswagen AG, Wolfsburg, ist alleinige Gesellschafterin der VW FS AG.

Zum Verhiltnis zu Porsche ist Folgendes anzumerken:

Zu Beginn des Geschiftsjahres 2009 hat der Anteilsbesitz der Porsche Automobil Holding
SE, Stuttgart, an den Stammaktien der Volkswagen AG die 50 %-Schwelle tiberschritten. Die
Porsche Automobil Holding SE hielt ab diesem Zeitpunkt mit 50,76 % die Mehrheit der Stimm-
rechte. Durch Ausiibung von Wandelrechten aus dem Aktienoptionsplan hat sich der Stimm-
rechtsanteil zwischenzeitlich auf 50,74 % verringert.

Auf der AuBlerordentlichen Hauptversammlung der Volkswagen AG am 3. Dezember 2009
wurde die Schaffung von Entsendungsrechten fiir das Land Niedersachsen beschlossen. Damit
kann die Porsche Automobil Holding SE nicht mehr die Mehrheit der Mitglieder im Aufsichts-
rat der Volkswagen AG bestellen, solange dem Land Niedersachsen mindestens 15% der
Stammaktien gehoren. Die Porsche Automobil Holding SE hat aber weiterhin die Moglichkeit,
an den unternehmenspolitischen Entscheidungen des Volkswagen Konzerns mitzuwirken.
Zuvor hatte der Aufsichtsrat von Volkswagen der Grundlagenvereinbarung zwischen der Volks-
wagen AG, der Porsche Automobil Holding SE, der Porsche Holding Gesellschaft m.b.H. und
Porsche GmbH, beide Salzburg, der Porsche Zwischenholding GmbH, Stuttgart, den Stammak-
tiondren der Porsche Automobil Holding SE sowie den Arbeitnehmervertretungen der Volks-
wagen AG, der Porsche Automobil Holding SE und Dr. Ing. h.c. F. Porsche AG, Stuttgart, zur
Schaffung eines integrierten Automobilkonzerns unter Fithrung von Volkswagen zugestimmt.

Volkswagen hat des Weiteren der Porsche Holding Gesellschaft m.b.H., einer Gesellschaft
im Besitz der Familien Porsche und Piéch, eine Put-Option in Bezug auf das operative Ver-
triebsgeschéft der Gesellschaft eingeraumt. Volkswagen wurden im Gegenzug Rechte zur Mit-
wirkung an der Fithrung der Gesellschaft wihrend der Laufzeit der Option zugestanden. Die
Option wurde am 10. November 2010 ausgeiibt. Die Ubertragung der Vertriebsgesellschaft wird
zu einem fixierten Preis von 3,34 Mrd. € voraussichtlich im Laufe des ersten Halbjahres 2011
erfolgen, spétestens bis zum 30. September 2011.

Zwischen der Alleinaktiondrin Volkswagen AG und der VW FS AG besteht ein Beherr-
schungs- und Gewinnabfithrungsvertrag. Die Geschiftsbeziehungen zwischen beiden Unter-
nehmen werden zu marktiiblichen Konditionen abgewickelt.

Die Volkswagen AG sowie deren Tochterunternehmen stellen den Gesellschaften des Kon-
zerns der VW FS AG Refinanzierungsmittel zu marktiiblichen Konditionen zur Verfiigung. Wei-
terhin bestehen von Tochterunternehmen der Volkswagen AG finanzielle Garantien zu unseren
Gunsten im Rahmen des operativen Geschifts.

Zur Unterstiitzung von Verkaufsférderungsaktionen erhalten die Gesellschaften des
Konzerns der VW FS AG von den Produktions- und Importeursgesellschaften des Volkswagen
Konzerns finanzielle Zuschiisse.
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Alle Geschéftsbeziehungen mit Schwester- und nicht konsolidierten Tochterunternehmen

sowie mit Gemeinschafts- und assoziierten Unternehmen werden zu marktiiblichen Konditio-

nen abgewickelt.

Die Geschifte mit nahestehenden Personen sind in den folgenden beiden Tabellen dargestellt:

Geschaftsjahr 2010

Mio. €

Forderungen

Wertberichtigungen
auf Forderungen

davon Zufiihrung laufendes Jahr
Verbindlichkeiten
Zinsertrage
Zinsaufwendungen
Erbrachte Lieferungen und
Leistungen
Erhaltene Lieferungen und

Leistungen

Gewahrung von Biirgschaften

Geschaftsjahr 2009

Mio. €

Forderungen
Wertberichtigungen
auf Forderungen
davon Zufiihrung laufendes Jahr
Verbindlichkeiten
Zinsertrage
Zinsaufwendungen
Erbrachte Lieferungen und
Leistungen
Erhaltene Lieferungen und

Leistungen

Gewadhrung von Biirgschaften

Auf-
sichtsrat

Auf-
sichtsrat

Vorstand

Vorstand

Volks-
wagen AG

30

3.546
11
-11

1.982

4.558

Volks-
wagen AG

106

1.757
13
-3

12

10

Porsche

80

o o

30

Porsche

66

o o | &

28

73

Schwes-
terge-
sell-
schaften

306

3.272
35
-14

558

Schwes-
terge-
sell-
schaften

228

1.590
35
-4

152

11

Nicht
konso-
lidierte
Tochter-
gesell-
schaften

23

12

10

Nicht
konso-
lidierte
Tochter-
gesell-
schaften

35

20

Porsche beinhaltet insbesondere die Porsche Holding Gesellschaft m.b.H., Salzburg, und deren

Tochterunternehmen.

Gemein-
schafts-
unter-
nehmen

1.799

41

Gemein-
schafts-
unter-
nehmen

1.474

12

Assozi-
ierte
Unter-
nehmen

Assozi-
ierte
Unter-
nehmen



KONZERNABSCHLUSS

Gewinn- und Verlustrechnung ~ Gesamtergebnisrechnung  Bilanz  Eigenkapitalverdnderungsrechnung  Kapitalflussrechnung  Anhang  Erklarung des Vorstands

Mitglieder des Vorstands bzw. des Aufsichtsrats der VW FS AG sind Mitglieder in Vorstinden
und Aufsichtsriten von anderen Unternehmen des Volkswagen Konzerns, mit denen wir z. T. im
Rahmen der gewohnlichen Geschiftstitigkeit Geschifte abwickeln. Alle Geschéfte mit diesen
Unternehmen werden zu Bedingungen ausgefiihrt, wie sie auch mit fremden Dritten iiblich
sind.

VERGUTUNGEN DES VORSTANDS

Mio. € 2010 2009
I
Kurzfristig fallige Leistungen 4 3

Leistungen aus Anlass der Beendigung des Arbeitsverhaltnisses = -

Leistungen nach Beendigung des Arbeitsverhdltnisses 2 1

Die Gesamtbeziige der fritheren Mitglieder des Vorstands und deren Hinterbliebenen beliefen
sich auf 0,4 Mio. € (Vorjahr: 0,4 Mio.€), die fiir diese Personengruppe gebildeten Riickstellun-
gen fiir laufende Pensionen und Anwartschaften auf Pensionen belaufen sich auf 9 Mio. € (Vor-
jahr: 7 Mio. €).

Im Rahmen des Aktienoptionsplans der Volkswagen AG haben Mitglieder des Vorstands der
VW FS AG Wandelschuldverschreibungen gezeichnet, die das Recht auf den Bezug von Stamm-
aktien der Volkswagen AG verbriefen. Details zu den Aktienoptionsplinen sind im Geschéfts-
bericht der Volkswagen AG enthalten.

64 | Organe der Volkswagen Financial Services AG
Die Mitglieder des Vorstands setzen sich wie folgt zusammen:

FRANK WITTER

Vorsitzender des Vorstands

Unternehmenssteuerung

IT, Versicherungen

Region Nordamerika, Region Siidamerika, Region China/Indien

FRANK FIEDLER

Finanzen

CHRISTIANE HESSE
Personal und Organisation

DR. MICHAEL REINHART
Risikomanagement

LARS-HENNER SANTELMANN
Vertrieb und Marketing
Region Europa/International



Die Mitglieder des Aufsichtsrats setzen sich wie folgt zusammen:

HANS DIETER POTSCH

Vorsitzender

Mitglied des Vorstands der Volkswagen AG
Finanzen und Controlling

PROF. DR. HORST NEUMANN
Stellvertretender Vorsitzender

Mitglied des Vorstands der Volkswagen AG
Personal und Organisation

MICHAEL RIFFEL
Stellvertretender Vorsitzender
Geschiftsfithrer des Gesamt- und Konzernbetriebsrats der Volkswagen AG

DR. ARNO ANTLITZ
Mitglied des Markenvorstands Volkswagen
Controlling und Rechnungswesen

DR. JORG BOCHE
Generalbevollméchtigter der Volkswagen AG
Leiter Konzern Treasury

WALDEMAR DROSDZIOK
Vorsitzender des Gemeinsamen Betriebsrats der Volkswagen Financial Services AG,
der Volkswagen Bank GmbH und der Volkswagen Business Services GmbH

CHRISTIAN KLINGLER (AB 20.05.2010)
Mitglied des Vorstands der Volkswagen AG
Vertrieb und Marketing

DETLEF KUNKEL
Geschiftsfithrer/1. Bevollméachtigter der IG Metall Braunschweig

SIMONE MAHLER
Geschiftsfithrerin des Gemeinsamen Betriebsrats der Volkswagen Financial Services AG,
der Volkswagen Bank GmbH und der Volkswagen Business Services GmbH

GABOR POLONYI
Leiter Vertrieb Deutschland Einzelkunden und Firmenkunden der Volkswagen Bank GmbH

ALFRED RODEWALD
Stellvertretender Vorsitzender des Gemeinsamen Betriebsrats der Volkswagen Financial
Services AG, der Volkswagen Bank GmbH und der Volkswagen Business Services GmbH

AXEL STROTBEK

Mitglied des Vorstands
AUDIAG

Finanz und Organisation

DETLEF WITTIG (BIS 19.05.2010)
Generalbevollméchtigter der Volkswagen AG
Kooperationen Japan
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65 | Patronatserklarung fiir unsere Beteiligungsgesellschaften

Die Volkswagen Financial Services AG erklédrt hiermit, dass sie als Kapitaleignerin ihrer Beteili-
gungsgesellschaften, tber die sie die Managementkontrolle ausiibt und/oder an denen sie
einen mehrheitlichen Kapitalanteil direkt oder indirekt hélt, abgesehen vom Fall des politi-
schen Risikos, ihren Einfluss dahingehend geltend machen wird, dass diese ihren Verbindlich-
keiten gegeniiber Kreditgebern in vereinbarter Weise nachkommen. Auflerdem bestitigt die
Volkswagen Financial Services AG, dass sie wihrend der Laufzeit der Kredite ohne Information
der jeweiligen Kreditgeber keine die Patronatserklirung beeintriachtigenden Verdnderungen
an den Beteiligungsverhiltnissen dieser Unternehmen vornehmen wird.

66 | Ereignisse nach dem Bilanzstichtag

Bis zum 11. Februar 2011 ergaben sich keine nennenswerten Ereignisse.

67 | Erklarung des Vorstands

Wir versichern nach bestem Wissen, dass gemifl den anzuwendenden Rechnungslegungs-
grundsétzen der Konzernabschluss ein den tatsdchlichen Verhéltnissen entsprechendes Bild
der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns vermittelt und im Konzernlagebericht
der Geschiftsverlauf einschlieflich des Geschéiftsergebnisses und die Lage des Konzerns so
dargestellt sind, dass ein den tatsichlichen Verhiltnissen entsprechendes Bild vermittelt wird,
sowie die wesentlichen Chancen und Risiken der voraussichtlichen Entwicklung des Konzerns
beschrieben sind.

Braunschweig, den 11. Februar 2011

Der Vorstand
Frank Witter Frank Fiedler

W&’Wv o lat

Christiane Hesse Dr. Michael Reinhart

e

Lars-Henner Santelmann



140

Bestitigungsvermerk des Abschlusspriifers

Wir haben den von der Volkswagen Financial Services Aktiengesellschaft, Braunschweig, aufge-
stellten Konzernabschluss — bestehend aus Gewinn- und Verlustrechnung, Gesamtergebnis-
rechnung, Bilanz, Eigenkapitalverinderungsrechnung, Kapitalflussrechnung und Anhang -
sowie den Konzernlagebericht fur das Geschéftsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezember 2010
gepriift. Die Aufstellung von Konzernabschluss und Konzernlagebericht nach den IFRS, wie sie
in der EU anzuwenden sind, und den ergédnzend nach § 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden han-
delsrechtlichen Vorschriften liegen in der Verantwortung des Vorstands der Gesellschaft. Unse-
re Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns durchgefiihrten Priifung eine Beurteilung iiber
den Konzernabschluss und den Konzernlagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Konzernabschlusspriifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom In-
stitut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundséitze ordnungsméfiger Ab-
schlusspriifung vorgenommen. Danach ist die Priiffung so zu planen und durchzufithren, dass
Unrichtigkeiten und VerstéBe, die sich auf die Darstellung des durch den Konzernabschluss
unter Beachtung der anzuwendenden Rechnungslegungsvorschriften und durch den Konzern-
lagebericht vermittelten Bildes der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken,
mit hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der Priifungshandlungen
werden die Kenntnisse {iber die Geschéftstitigkeit und iiber das wirtschaftliche und rechtliche
Umfeld des Konzerns sowie die Erwartungen iiber mogliche Fehler berticksichtigt. Im Rahmen
der Prifung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsys-
tems sowie Nachweise fiir die Angaben im Konzernabschluss und Konzernlagebericht tiberwie-
gend auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Priifung umfasst die Beurteilung der Jahres-
abschliisse der in den Konzernabschluss einbezogenen Unternehmen, der Abgrenzung des
Konsolidierungskreises, der angewandten Bilanzierungs- und Konsolidierungsgrundsitze und
der wesentlichen Einschéitzungen des Vorstands sowie die Wiirdigung der Gesamtdarstellung
des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts. Wir sind der Auffassung, dass unsere
Priifung eine hinreichend sichere Grundlage fir unsere Beurteilung bildet.

Unsere Priifung hat zu keinen Einwendungen gefiihrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse ent-
spricht der Konzernabschluss den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und den ergéin-
zend nach § 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften und vermittelt
unter Beachtung dieser Vorschriften ein den tatsidchlichen Verhéiltnissen entsprechendes Bild
der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns. Der Konzernlagebericht steht in Ein-
klang mit dem Konzernabschluss, vermittelt insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage des
Konzerns und stellt die Chancen und Risiken der zukiinftigen Entwicklung zutreffend dar.

Hannover, den 11. Februar 2011

PricewaterhouseCoopers
Aktiengesellschaft
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Harald Kayser Burkhard Eckes
Wirtschaftspriifer Wirtschaftspriifer
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Bericht des Aufsichtsrats
der Volkswagen Financial Services AG

Der Aufsichtsrat befasste sich im vergangenen Geschiftsjahr regelméfiig und eingehend mit
der Lage und der Entwicklung der Gesellschaft und des Konzerns der Volkswagen Financial
Services AG.

Der Vorstand hat den Aufsichtsrat wihrend der Berichtszeit stets zeitnah und umfassend in
schriftlicher und miindlicher Form iiber die wesentlichen Aspekte der Planung, iiber die Lage
des Unternehmens, einschlieBlich der Risikolage und des Risikomanagements, sowie iiber den
Geschiftsverlauf und iiber Abweichungen des Geschiftsverlaufs von aufgestellten Planen und
Zielen unterrichtet. Auf Grundlage dieser Berichterstattung des Vorstands hat der Aufsichtsrat
die Fithrung der Geschifte der Gesellschaft und des Konzerns laufend tiberwacht und somit
seine ihm laut Gesetz und Satzung iibertragenen Funktionen uneingeschrinkt ausiiben kon-
nen. Samtliche Entscheidungen, die fiir das Unternehmen von grundlegender Bedeutung wa-
ren, sowie sonstige Geschifte, zu denen nach der Geschéftsordnung die Zustimmung des Auf-
sichtsrats erforderlich ist, wurden gepriift und mit dem Vorstand vor der Beschlussfassung
erortert.

Der Aufsichtsrat setzt sich aus zwolf Mitgliedern zusammen. Im Vergleich zum Vorjahr er-
gaben sich die unter den Organangaben im Anhang dargestellten personellen Verdnderungen.

Im Berichtsjahr ist der Aufsichtsrat zu drei ordentlichen Sitzungen zusammengetreten; au-
Berordentliche Sitzungen haben nicht stattgefunden. Die durchschnittliche Teilnahmequote
der Aufsichtsratsmitglieder betrug 81 %. Mit Ausnahme eines Mitglieds, das an zwei Sitzungen
nicht teilnahm, nahmen alle anderen Mitglieder an mehr als der Hilfte der Sitzungen teil. Uber
einen eilbediirftigen Geschéftsvorfall haben wir schriftlich im Umlaufverfahren beschlossen;
daneben hat der Vorsitzende des Aufsichtsrats zwei dringende Eilentscheidungen im schrift-
lichen Verfahren getroffen.

ARBEIT DER AUSSCHUSSE
Zur Wahrnehmung seiner Aufgaben hat der Aufsichtsrat zwei Ausschiisse gebildet, den Kredit-
ausschuss und den Personalausschuss.

Aufgabe des Personalausschusses ist die Entscheidung iiber Personal- und Sozialangele-
genheiten, mit denen sich der Aufsichtsrat nach Gesetz und Geschéftsordnung zu befassen hat.
Der Ausschuss setzt sich aus drei Mitgliedern des Aufsichtsrats zusammen. Die Entscheidungen
werden schriftlich im Umlaufverfahren getroffen. Wesentliche Themen waren Zustimmungen
zur Erteilung von Prokuren.

Dem Kreditausschuss ist die Entscheidung tiber die Zustimmung zu vorgelegten Kredit-
engagements, zur Ubernahme von Biirgschaften, Garantien und dhnlichen Haftungen, zur
Aufnahme von Darlehen der Gesellschaft, zum Ankauf von Forderungen (Factoring) und zu
Rahmenvertrigen zur Ubernahme von Forderungen zugewiesen, mit denen sich der Aufsichts-
rat nach Gesetz und Geschéftsordnung zu befassen hat. Der Kreditausschuss setzt sich aus drei
Mitgliedern des Aufsichtsrats zusammen und trifft seine Entscheidungen ebenfalls schriftlich
im Umlaufverfahren.
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BERATUNGSPUNKTE IM AUFSICHTSRAT

In unserer Sitzung am 19. Februar 2010 billigte der Aufsichtsrat nach eingehender Priifung den
vom Vorstand aufgestellten Konzernabschluss sowie den Jahresabschluss der Volkswagen
Financial Services AG des Jahres 2009 und nahm den Jahresbericht iiber die Ergebnisse der
Priifungen der Internen Revision entgegen.

Sowohl in dieser Sitzung als auch in den Sitzungen am 10. Juni 2010 und am 3. Dezember
2010 hat uns der Vorstand umfassend iiber die wirtschaftliche und finanzielle Lage der Gesell-
schaft und des Konzerns berichtet. In diesem Zusammenhang beschaftigten wir uns auch mit
der aktuellen Risikosituation der Volkswagen Finanzdienstleistungen, iiber die uns der Vor-
stand berichtete, sowie mit Mafinahmen des Unternehmens zur Weiterentwicklung des Risi-
komanagements. Ferner befassten wir uns mit der Umsetzung der internationalen Wachstums-
strategie, dabei vornehmlich dem Ausbau des Gebrauchtwagengeschifts, der Internationalisie-
rung des Flottengeschifts sowie mit Blick auf die an Bedeutung gewinnenden neuen Mérkte
Russland, China und Indien.

In der Sitzung am 19. Februar 2010 erlduterte uns der Vorstand seine bisherigen Aktivitaten
und seine weiteren Pldne in Bezug auf die Neuaufstellung des Finanzdienstleistungsgeschifts
im indischen Markt.

In unserer Sitzung am 10. Juni 2010 berichtete uns der Vorstand iiber die beabsichtigte
Weiterentwicklung des Geschiftsfelds Versicherungen durch Anderungen der Fertigungstiefe
sowie iiber die geplante Aufnahme des Erstversicherungsgeschifts im Geschiftsfeld Garantie-
versicherung durch die Volkswagen Versicherung AG, der wir zustimmten. Ferner genehmigten
wir die Griindung einer Tochtergesellschaft in Seoul/Stidkorea, die das Finanzierungsgeschéft
betreiben soll.

Am 3. Dezember 2010 genehmigten wir nach eingehender Beratung die mittelfristige
Finanz- und Investitionsplanung der Gesellschaft und des Konzerns. Ferner stimmten wir der
Griindung einer neuen Gesellschaft mit Sitz in Taipei/Taiwan zu, die in Taiwan das Versiche-
rungsvermittlungsgeschéft aufnehmen wird.

Der Vorstand berichtete uns in der Sitzung iiber seine IT-Strategie und iiber seine strategi-
schen Pldne und Mafnahmen fir weiteres Wachstum in den europiischen Méarkten durch
engere Verzahnung mit den Marken. Wir befassten uns zudem intensiv mit der aktuellen Risi-
kosituation der Gesellschaft und des Konzerns insbesondere im Hinblick auf Kredit- und Rest-
wertrisiken. Ferner berichtete dieser iiber die vorldufigen Ergebnisse der Priifung des Risiko-
managements auf Einzel- und Gruppenebene gemifi MaRisk durch die Aufsichtsbehérden und
die daraus abgeleiteten Mafnahmen.

JAHRES- UND KONZERNABSCHLUSSPRUFUNG

Der PricewaterhouseCoopers Aktiengesellschaft Wirtschaftspriiffungsgesellschaft, Hannover,
wurde der Auftrag erteilt, den Konzernabschluss nach IFRS und den Jahresabschluss nach HGB
der Volkswagen Financial Services AG zum 31. Dezember 2010 unter Einbeziehung der Buch-
fithrung und der Lageberichte zu priifen.

Dem Aufsichtsrat lagen der Konzernabschluss nach IFRS und der Jahresabschluss nach
HGB der Volkswagen Financial Services AG zum 31. Dezember 2010 sowie die Lageberichte
vor. Der Abschlusspriifer, die PricewaterhouseCoopers Aktiengesellschaft Wirtschaftsprii-
fungsgesellschaft, Hannover, hat diese Abschliisse unter Einbeziehung der Buchfithrung und
der Lageberichte geprift und jeweils mit dem uneingeschriankten Bestitigungsvermerk verse-
hen. Den Ergebnissen dieser Priifungen stimmt der Aufsichtsrat zu.

Die Priifung des Konzernabschlusses und des Jahresabschlusses sowie der Lageberichte
durch den Aufsichtsrat hat keinen Anlass zu Einwendungen gegeben. Die Wirtschaftspriifer
waren bei der Behandlung dieses Tagesordnungspunkts in der Aufsichtsratssitzung anwesend
und berichteten iiber die wesentlichen Ergebnisse ihrer Priifung.

Der Aufsichtsrat hat den vom Vorstand aufgestellten Konzernabschluss und den Jahresab-
schluss der Volkswagen Financial Services AG in seiner Sitzung am 18. Februar 2011 gebilligt.
Der Konzernabschluss und der Jahresabschluss sind damit festgestellt.
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Aufgrund des bestehenden Beherrschungs- und Gewinnabfithrungsvertrags wurde der im
Geschiftsjahr 2010 erzielte handelsrechtliche Gewinn der Volkswagen Financial Services AG
an die Volkswagen AG abgefiihrt.

Der Aufsichtsrat spricht den Vorstandsmitgliedern, den Betriebsridten, dem Management
sowie allen Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern der Volkswagen Financial Services AG und den
mit ihr verbundenen Unternehmen seinen Dank und seine Anerkennung fiir die geleistete
Arbeit aus. Sie alle haben mit hohem Einsatz zur Weiterentwicklung der Volkswagen Financial
Services AG beigetragen.

Braunschweig, 18. Februar 2011

|

Hans Dieter Potsch
Vorsitzender des Aufsichtsrats
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Aufsichtsrat

der Volkswagen Financial Services AG

Hans Dieter Potsch
Vorsitzender
Mitglied des Vorstands der Volkswagen AG

Finanzen und Controlling

Prof. Dr. Horst Neumann
Stellvertretender Vorsitzender
Mitglied des Vorstands der Volkswagen AG

Personal und Organisation

Michael Riffel
Stellvertretender Vorsitzender

Geschaftsfiihrer des Gesamt- und Konzernbetriebsrats der Volkswagen AG

Dr. Arno Antlitz
Mitglied des Markenvorstands Volkswagen

Controlling und Rechnungswesen

Dr. Jorg Boche
Generalbevollmachtigter der Volkswagen AG

Leiter Konzern Treasury

Waldemar Drosdziok
Vorsitzender des Gemeinsamen Betriebsrats der Volkswagen Financial Services AG,

der Volkswagen Bank GmbH und der Volkswagen Business Services GmbH

Christian Klingler (ab 20.05.2010)
Mitglied des Vorstands der Volkswagen AG
Vertrieb und Marketing

Detlef Kunkel
Geschaftsfihrer/1. Bevollméachtigter der IG Metall Braunschweig

Simone Mahler
Geschéftsfiihrerin des Gemeinsamen Betriebsrats der Volkswagen Financial Services AG,

der Volkswagen Bank GmbH und der Volkswagen Business Services GmbH

Gabor Polonyi

Leiter Vertrieb Deutschland Einzelkunden und Firmenkunden der Volkswagen Bank GmbH

Alfred Rodewald
Stellvertretender Vorsitzender des Gemeinsamen Betriebsrats der Volkswagen Financial Services AG,

der Volkswagen Bank GmbH und der Volkswagen Business Services GmbH

Axel Strotbek
Mitglied des Vorstands
AUDI AG

Finanz und Organisation

Detlef Wittig (bis 19.05.2010)
Generalbevollméachtigter der Volkswagen AG

Kooperationen Japan
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Glossar

Asset-Backed Securities (ABS)

Spezifische Form der Verbriefung von Zahlungsanspriichen in
handelbare Wertpapiere gegeniiber einer Einzweckgesellschaft, die
durch die Biindelung bestimmter Finanzaktiva eines Unternehmens

entstanden sind.

Benchmark
Systematischer und kontinuierlicher Prozess des Vergleichens von
Produkten, Dienstleistungen, Finanzkennzahlen und Prozessen eines

Unternehmens mit denen der fiihrenden Wettbewerber einer Branche.

Captive
Finanzunternehmen, das sich im Besitz eines Industrieunternehmens

befindet und/oder von ihm gefiihrt wird.

Cash flow
Nettozahlungsstrome einer Periode aus laufender Geschaftstatigkeit,

Investitions- und Finanzierungstatigkeit.

Commercial Paper-Programm
Rahmenprogramm fiir kurzfristige Schuldverschreibungen, unter dem

Geldmarktpapiere schnell und flexibel emittiert werden kénnen.

Derivat
Finanzinstrument, dessen Wert vom Wert eines anderen origindren
Finanzinstruments abhangt. Als Derivate gelten z. B. Optionen, Futures,

Forwards, Zinsswaps und Wahrungsswaps.

Derivatives Finanzinstrument (Sicherungsgeschaft)
Rechte und Verpflichtungen zur Abdeckung von Finanzrisiken aus

originaren Finanzinstrumenten.

Effektivzinsmethode
Einbeziehung aller unter den Vertragspartnern gezahlten und

erhaltenen Gebiihren sowie sonstigen Entgelte in die Zinsberechnung.

Eigenkapitalquote (bilanziell)

Verhiltnis des Eigenkapitals zur Bilanzsumme.

Eigenkapitalrendite

Ergebnis vor Steuern dividiert durch das durchschnittliche Eigenkapital.

Eigenmittelquote (aufsichtsrechtlich)

Verhiltnis der Eigenmittel zur Gesamtrisikoposition. Die Gesamtrisiko-
position ist die Summe der gewichteten Risikoaktiva und dem 12,5-
fachen Anrechnungsbetrag fiir Marktrisikopositionen und fiir das
Operationelle Risiko.

Eigenmittel / ((Gesamtanrechnungsbetrag fiir Adressrisiken +
Anrechnungsbetrag fiir das Operationelle Risiko + Summe der

Anrechnungsbetrage fiir Marktrisiken) * 12,5) * 100

Equity-Methode

Konsolidierungsmethode zur Einbeziehung von Gemeinschaftsunter-
nehmen in den Konzernabschluss. Sie basiert auf den historischen
Anschaffungskosten der Beteiligung, die entsprechend der Entwicklung
des anteiligen bilanziellen Eigenkapitals in den Folgejahren fortge-

schrieben werden.
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Stichwortverzeichnis

Ergdnzungskapital
Im Wesentlichen Vorsorgereserven, Genussrechtsverbindlichkeiten

sowie nachrangige Verbindlichkeiten.

Fair Value

Beizulegender Zeitwert (z. B. Marktwert), zu dem Finanzinstrumente
zwischen sachverstandigen, vertragswilligen und voneinander
unabhdngigen Geschaftspartnern gekauft bzw. verkauft werden

kénnen.

Finanzholding-Gruppe

Eine solche Gruppe besteht nach dem deutschen Kreditwesengesetz,
wenn einer Finanzholding-Gesellschaft (Volkswagen Financial Services
AG) Kreditinstitute, Finanzdienstleistungsinstitute, Finanzunternehmen
oder Anbieter von Nebendienstleistungen nachgeordnet sind und
mindestens eines der nachgeordneten Unternehmen z.B. ein

Einlagenkreditinstitut (Volkswagen Bank GmbH) ist.

Finanzierungsleasing
Leasingart, bei der am Ende der Vertragslaufzeit das wirtschaftliche
Eigentum des Leasinggegenstands auf den Leasingnehmer iibergeht.

Die Bilanzierung des Leasinggegenstands erfolgt beim Leasingnehmer.

Gesamtkennziffer (aufsichtsrechtlich)

Die Gesamtkennziffer ist zum Ende jedes Kalendervierteljahres nach § 2
Abs. 6 SolvV zu ermitteln. Sie gibt das prozentuale Verhaltnis zwischen
den anrechenbaren Eigenmitteln als Zahler und der mit 12,5
multiplizierten Summe aus dem Gesamtanrechnungsbetrag fiir
Adressrisiken, dem Anrechnungsbetrag fiir das Operationelle Risiko und
der Summe der Anrechnungsbetrage fiir Marktrisikopositionen

einschlieBlich der Optionsgeschafte an.

Goodwill
Unterschiedsbetrag zwischen Kaufpreis fiir ein erworbenes

Unternehmen und Wert des hierfiir erworbenen Reinvermégens.

Haftendes Eigenkapital
Kernkapital und Ergénzungskapital vermindert um Abzugspositionen,
wobei das Erganzungskapital nur bis zur Hohe des Kernkapitals und

Nachrangdarlehen nur bis zu 50 % des Kernkapitals anrechenbar sind.

Hedge-Accounting
Ziel des Hedge-Accounting ist die Minimierung von gegenlaufigen
Wertentwicklungen aus Derivat und Grundgeschaft in der Gewinn- und

Verlustrechnung.

Impairmenttest
Beim Impairmenttest wird die Werthaltigkeit von

Vermogensgegenstianden regelmaRig tiberpriift.

International Financial Reporting Standards (IFRS)
Regelwerk zur Rechnungslegung, welches vom International Accounting
Standards Board (IASB, friiher International Accounting Standards

Committee [IASC]), einer unabhéngigen Vereinigung, erstellt wird.
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Kapitalflussrechnung (Cash flow)
Wirtschaftliche MessgroRe, mit deren Hilfe die Zahlungskraft eines

Unternehmens beurteilt werden kann.

Kernkapital

Bei der Finanzholding-Gruppe Volkswagen Financial Services AG besteht
das Kernkapital im Wesentlichen aus eingezahltem Kapital und
Riicklagen vermindert um Abzugspositionen nach § 10 Abs. 2a KWG wie
z.B. immaterielle Vermodgensgegenstande oder Bilanzverluste sowie der
hélftigen Abzugspositionen nach § 10 Abs. 6 KWG wie bestimmte

Beteiligungen an Instituten bzw. Versicherungsunternehmen.

Kernkapitalquote

Verhiltnis des Kernkapitals zu den gewichteten Risikoaktiva.
Kernkapital / ((Gesamtanrechnungsbetrag fiir Adressrisiken +
Anrechnungsbetrag fiir das Operationelle Risiko + Summe der

Anrechnungsbetrage fiir Marktrisikopositionen) * 12,5) * 100

Kreditrisikostandardansatz (KSA)

Die Solvabilitdtsverordnung stellt im Gegensatz zum alten Grundsatz |
zwei risikosensitivere Verfahren zur Ermittlung des Gesamt-
anrechnungsbetrags fiir Adressrisikopositionen zur Verfiigung, den
Kreditrisikostandardansatz (KSA) oder den auf internen Ratings
basierenden Ansatz (IRB-Ansatz). Im KSA werden die fiir die Ermittlung
der Eigenkapitalanforderungen relevanten Einflussfaktoren starker von

der Bankenaufsicht vorgegeben als beim IRB-Ansatz.

Operating-Leasinggeschaft

Leasingart, bei der am Ende der Vertragslaufzeit das wirtschaftliche
Eigentum und damit das Verwertungsrisiko des Leasinggegenstands
beim Leasinggeber verbleibt. Die Bilanzierung des Leasinggegenstands

erfolgt beim Leasinggeber.

Patronatserkldrung
Verpflichtung einer Muttergesellschaft gegeniiber Dritten, z. B. Banken,

fiir die Verbindlichkeiten ihrer Beteiligungsgesellschaft aufzukommen.

Rating

Ein Rating ist die Meinung einer auf Bonitdtsanalysen spezialisierten
Institution, sei es eine Ratingagentur, eine Bank oder eine Kredit-
versicherung, liber die wirtschaftliche Fahigkeit, rechtliche Bindung und
Willigkeit eines Schuldners, seinen Zahlungsverpflichtungen vollstandig

und rechtzeitig nachzukommen.

Solvabilitdtsverordnung
Zwingend einzuhaltender Eigenmittelstandard fiir Kreditinstitute in der
Bundesrepublik Deutschland, der den alten Grundsatz | zum 1. Januar

2007 abgeldst hat.

Swap
Austausch von Zahlungsstrémen, der auch zwischen verschiedenen

Wahrungen erfolgen kann.

Value-at-Risk
BetragsmaRig maximaler Verlust eines Portfolios, der mit einer
bestimmten Wahrscheinlichkeit innerhalb eines vorgegebenen

Zeithorizonts eintreten kann.

Verbriefung

Umwandlung eines Pools (abgegrenzte bestimmte Menge) gleichartiger
Aktiva in handelbare Wertpapiere. Asset-Backed Securities (ABS) sind
Produkte einer Verbriefung. Der Eigentlimer solcher Aktiva ,verkauft”
den Pool an einen Intermediér, eine sog. Zweckgesellschaft (Special
Purpose Vehicle [SPV]), die sich tiber die Emission von Wertpapieren

refinanziert.

Volatilitat
Schwankungsbreite bzw. Kursbeweglichkeit von zum Beispiel Markten

oder Finanzinstrumenten.

Wir bitten unsere Leserinnen und Leser um Verstandnis, dass wir aus
Griinden der Sprachvereinfachung die maskuline grammatische Form

verwenden.
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HINWEIS IN BEZUG AUF ZUKUNFTSGERICHTETE AUSSAGEN

Dieser Bericht enthilt Aussagen zum kiinftigen Geschéiftsverlauf der Volkswagen Financial
Services AG. Diesen Aussagen liegen u.a. Annahmen zur Entwicklung der Weltwirtschaft sowie
der Finanz- und Automobilmérkte zugrunde, die die Volkswagen Financial Services AG auf
Basis der ihr vorliegenden Informationen getroffen hat und die sie zurzeit als realistisch an-
sieht. Die Einschétzungen sind mit Risiken behaftet, und die tatsédchliche Entwicklung kann von
der erwarteten abweichen.

Sollte es daher entgegen den Erwartungen und Annahmen zu einer abweichenden Entwick-
lung kommen oder unvorhergesehene Ereignisse eintreten, die auf das Geschéft der Volks-
wagen Financial Services AG einwirken, wird das ihre Geschiftsentwicklung entsprechend
beeinflussen.
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