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Weltweite Prdsenz

Weltweit bietet die Volkswagen
Financial Services AG direkt sowie
iiber Beteiligungen oder in der Vermitt-
lung in 49 Landern Finanzdienst-
leistungen fiir die Marken des
Volkswagen Konzerns an.
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Wesentliche Zahlen

VOLKSWAGEN FINANCIAL SERVICES AG

in Mio. € (zum 31.12.) 2014 2013 2012* 2011 2010
N N ]
Bilanzsumme 107.231 90.992 87.378 76.946 65.332
Forderungen an Kunden aus
Kundenfinanzierung 47.663 40.284 38.127 33.261 30.505
Handlerfinanzierung 12.625 11.082 10.781 10.412 8.828
Leasinggeschaft 18.320 16.298 15.312 14.252 13.643
Vermietete Vermdgenswerte 10.766 8.545 7.474 6.382 4974
Kundeneinlagen 26.224 24.286 24.889 23.795 20.129
Eigenkapital 11.931 8.883 8.802 7.704 6.975
Operatives Ergebnis 1.293 1.214 945 814 720
Ergebnis vor Steuern 1317 1315 992 933 870
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag -420 -373 —264 =275 —247
Ergebnis nach Steuern 897 942 728 658 623
in% (zum 31.12.) 2014 2013 2012 2011 2010
e B S E—
Cost Income Ratio? 60 58 60 60 60
Eigenkapitalquote? 11,1 9,8 10,1 10,0 10,7
Harte Kernkapitalquote* 10,3 - - - -
Kernkapitalquote* 10,3 8,6 9,2 9,8 10,5
Gesamtkapitalquote* 10,7 9,6 9,8 10,1 10,5
Return on Equity® 12,7 14,9 12,0 12,7 13,1
Anzahl (zum 31.12.) 2014 2013 2012 2011 2010
Y I B S
Beschaftigte 11.305 9.498 8.770 7.322 6.797
Inland 5.928 5.319 4971 4.599 4.297
Ausland 5.377 4.179 3.799 2.723 2.500
Standard & Poor’s Moody’s Investors Service
Rating 2014 kurzfristig langfristig Ausblick kurzfristig langfristig Ausblick
LW N N N N ]
Volkswagen Financial Services AG A-1 A stabil Prime-2 A3 positiv
Volkswagen Bank GmbH A-1 A stabil Prime-2 A3 positiv

Das Jahr 2012 wurde aufgrund des geanderten IAS 19 angepasst.

Eigenkapital geteilt durch Bilanzsumme.

A WN R

Allgemeine Verwaltungsaufwendungen geteilt durch Uberschuss aus Kredit-, Leasing- und Versicherungsgeschaften nach Risikovorsorge und Provisionsiiberschuss.

Die Berechnung der aufsichtsrechtlichen Eigenkapitalquoten erfolgte fiir die Jahre 2010 bis 2013 gemaR der Solvabilitdtsverordnung. Ab dem 1. Januar 2014 werden

diese Quoten gemaR Artikel 92 Capital Requirements Regulation (CRR) berechnet. Entsprechend der Bezeichnung in der CRR wurde die harte Kernkapitalquote

zusatzlich aufgenommen und die Bezeichnung der Gesamtkennziffer in Gesamtkapitalquote gedndert.
Ergebnis vor Steuern geteilt durch das durchschnittliche Eigenkapital.
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Als Finanzdienstleister des Volkswagen Konzerns entwickeln wir uns
erfolgreich innerhalb unserer drei Wachstumsdimensionen Marken,
Mérkte und Produkte weiter. Unser Produktportfolio bauen wir auch in

Zukunft konsequent aus und férdern so weltweit den Absatz der Marken des

Volkswagen Konzerns. Mit modernen Mobilitdtskonzepten, Dienstleistungen

und Produkten bedienen wir den Wunsch nach Mobilitit unserer Kunden
und steigern so nachhaltig die Kundenloyalitéit entlang der

automobilen Wertschopfungskette.

AUS DEM UNTERNEHMEN KONZERNABSCHLUSS

WEITERE INFORMATIONEN

ZUSAMMENGEFASSTER
LAGEBERICHT




AUS DEM UNTERNEHMEN

Vorwort
des Vorstands

elern wir Losungen fiir die sich
verandernden Mobilitats-

hisse unserer Kunde

ﬁi::..' FRANK WITTER
VORSITZENDER DES VO NDS
A
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AUS DEM UNTERNEHMEN
Vorwort des Vorstands

Sehr geehrte Damen und Herren,

die Volkswagen Financial Services AG blickt auf ein erfolgreiches Geschiftsjahr 2014
zuriick. Wir konnten alle wesentlichen Kennziffern verbessern und haben mit 1,3 Mrd. €
erneut einen signifikanten Beitrag zum finanziellen Ergebnis des Volkswagen Konzerns
geliefert. Unser Unternehmen wuchs planméfig in drei Dimensionen: mit den Marken
des Volkswagen Konzerns, durch die internationale Expansion in neue Mirkte sowie
durch das Ausrollen erfolgreicher Produkte in bestehenden Mérkten.

Zu Jahresbeginn 2014 iilbernahmen wir die MAN Finance International GmbH.
Finanzdienstleistungen fiir Lkw & Busse sind nun ebenfalls Kerngeschift unseres
Unternehmens. Seit September 2014 treten wir nunmehr unter dem Namen MAN
Financial Services im Markt auf.

Mit dem Markteintrittin Malaysia im September 2014 sind wir mittlerweile in 49 Liandern
préisent. In Siidafrika nahmen wir zudem das operative Geschéft auf. Rund die Hélfte
unserer 11.305 Mitarbeiter arbeitet auBerhalb Deutschlands.

Zu Beginn des Jahres 2014 startete in Zusammenarbeit mit der Marke Volkswagen Pkw
die ,,Leasing-Borse”. Auf dieser Online-Plattform finden unsere Kunden in Deutschland
hochwertige junge Gebrauchtwagen. Im November 2014 fithrten wir die ,,Charge & Fuel
Card” ein. Mit ihr konnen Kunden der Marken Volkswagen Pkw und Audi seit Januar
2015 sowohl Strom laden als auch herkommlichen Kraftstoff tanken und bezahlen — ein
wichtiger Beitrag zur Weiterentwicklung des Themas E-Mobilitit in Deutschland und
besonders interessant fiir Fahrer von Hybridfahrzeugen.

Und in Peking etablierten wir mit dem Pilotprojekt VRent iber unsere Tochter Volkswagen
New Mobility Services Investment Company China ein vielversprechendes und in seiner
Artim chinesischen Markt neuartiges Carsharing-Angebot fiir Unternehmen.

Der Bestand an Kundenfinanzierungen, Leasingvertrigen sowie Service- und Versiche-
rungsvertrigen stieg zum Jahresende 2014 auf mehr als 10,2 Millionen. Das entspricht
einem Plus von 1,4 Millionen oder knapp 16 Prozent gegeniiber dem Vorjahr.
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AUS DEM UNTERNEHMEN
Vorwort des Vorstands

Basis fiir dieses dynamische Wachstum ist zum einen der weiter gestiegene Absatz der
Marken des Volkswagen Konzerns. Erstmals tibertraf die Anzahl der verkauften Fahrzeuge
die Schwelle von 10 Millionen. Zum anderen haben sich beim Kauf eines Fahrzeugs der
Konzernmarken mehr Kunden fiir unsere Finanz- und Mobilitatsprodukte entschieden.

Um unser Wachstumstempo hoch zu halten, wollen wir auch im Jahr 2015 neue Mérkte
erschlieBen. Geplant ist unter anderem, in einem Joint Venture mit der Porsche Holding
Salzburg, unsere Produkte und Dienstleistungen auch auf dem chilenischen Markt an-
zubieten. Chile wird nach Malaysia der zweite Markt sein, in dem unser Small Markets
Concept fiir kleinere Linder zum Tragen kommt.

Trotz umfangreicher Investitionen verbesserten wir erneut unser operatives Ergebnis, es
kletterte auf 1,3 Mrd. €. Unsere Bilanzsumme {iberschritt erstmals die Schwelle von
100 Mrd. €.

Bei der Refinanzierung setzen wir weiterhin auf die erfolgreiche Strategie, uns lokal zu
refinanzieren sowie die Instrumente optimal zu nutzen. So realisierten wir beispielhaft
mit 1,3 Mrd. € die groBite europdische Auto-ABS-Transaktion seit der Finanzkrise, be-
gaben erstmals Anleihen in russischen Rubel und siidkoreanischen Won und platzierten
zum ersten Mal eine ABS-Anleihe in China.

Im Oktober 2014 konnten wir das Comprehensive Assessment und den Stresstest der
Européischen Zentralbank erfolgreich abschliefen. Damit steht die Volkswagen Financial
Services AG seit dem 4. November 2014 als eine der bedeutenden Finanzgruppen der
Eurozone unter der direkten Aufsicht der Européischen Zentralbank.

Bei allen Aktivititen ist es unser Anspruch, Verantwortung fiir Gesellschaft und Umwelt zu
iibernehmen. So haben wir im abgelaufenen Geschiftsjahr am Standort Braunschweig
ein Umweltmanagementsystem nach ISO 14001 etabliert. Mit seiner Hilfe organisieren
wir den betrieblichen Umweltschutz, beziehen Umweltaspekte in die Produktentwicklung
mit ein und verbessern so nachhaltig die Umweltleistung unseres Unternehmens. Unser
Einsatz fiir den Moorschutz, den wir gemeinsam mit dem Naturschutzbund Deutsch-
land e. V. leisten, wurde im vergangenen Jahr als Projekt der ,UN-Dekade Biologische
Vielfalt® gewiirdigt.

2014 sind wir unserem Ziel der Strategie WIR2018, bester automobiler Finanzdienstleister
der Welt zu werden, nochmals ein entscheidendes Stiick ndher gekommen. Unabhéngig
davon gilt es bereits heute, eine Folgestrategie zu erarbeiten. Mit ihr wollen wir die
Weichen fiir den Erfolg der Volkswagen Financial Services AG auch im kommenden Jahr-
zehnt stellen.
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AUS DEM UNTERNEHMEN
Vorwort des Vorstands

Zwei Dinge werden sich jedoch nicht &ndern. Erstens: Wir sind und bleiben zentraler
Absatzforderer der Marken des Volkswagen Konzerns. Und zweitens: Als Schliissel zur
Mobilitit liefern wir Losungen fiir die sich verdndernden Mobilitatsbediirfnisse unserer
Kunden.

Wie Sie sehen, war das Jahr 2014 fiir die Volkswagen Financial Services AG ebenso
ereignis- wie erfolgreich. Dass wir das schnelle Wachstum genauso wie die Herausfor-
derungen der Mirkte bewiltigen, verdanken wir in hohem Mafle dem Einsatz unserer
Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter. Dafiir und fiir das Vertrauen unserer Kunden bedanke
ich mich im Namen des gesamten Vorstands sehr herzlich.

Fiir 2015 binich sehr zuversichtlich, dass sich die dynamische Entwicklung der Volkswagen

Financial Services AG fortsetzen wird und wir das Geschéftsjahr erneut erfolgreich
abschlieBen werden.

Thr

Frank Witter
Vorsitzender des Vorstands
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UNSERE SIVR’A‘-TEGIE

Un sere S tra t o i

Im Rahmén unserer Strategie fokussieren wir uns auf drei Wach:s':tumsdimensionen:
Marken, Markte, I5rodukte Um in diesen Dimensionen zu wachéen posifionieren wir uns erfolgreich
entlang der automobllen Wertschopfungskette. Dafiir kombmleren wir dle Produkte der Marken des
Volkswagen Konzerns mit unseren maRgeschneiderten Flnanzdlenstlelstungen Unser Ziel haben wir

dabei i |mmer im Blick: bis 2018 der beste automoblle Fmanzdlenstlelster der Welt zu werden.

Mobilitat
Kredit/Leasing
Flottenmanagemg t
Gebrauchtwagen

After Sales & Vers
—

Produkte

PRODUKTE

Mobilitét wird in vielerlei Hinsicht neu definiert. Beson-
ders in Ballungsraumen besteht Bedarf nach zusétzlichen
Angeboten; Chance und Herausforderung zugleich. Durch
die Entwicklung von flexiblen Mobilititskonzepten trigt
die Volkswagen Financial Services AG immer mehr dazu
bei, das klassische Automobilgeschéaft um innovative
Produkte und Services zu erginzen.

8
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Nutzfahrzeuge

MARKTE

Die Volkswagen Financial Services AG ist aktuell welt-
weit in 49 Mirkten aktiv. Malaysia und Siidafrika sind
neue Mirkte fiir uns mit Wachstumspotenzial. Thre
ehrgeizigen Ziele im Bereich der Internationalisierung
verfolgt die Volkswagen Financial Services AG mit spe-
zifischen strategischen Ansitzen, die jeweils den An-
forderungen der Mirkte entsprechen.

(LAVANE)

UNSERE STRATEGIE

9

MARKEN

Bei einem Pkw ist die Kaufentscheidung héufig emoti-
onal beeinflusst; anders bei Lkw oder Bussen. Hier
stehen in der Regel die Betriebskosten im Vordergrund.
Deshalb gilt es auch im Finanzdienstleistungsangebot
einige ganz wesentliche Unterschiede zu beachten. Die
neue Marke MAN Financial Services gibt es seit Anfang".
des Jahres 2014. Erste vielversprechende Erfolge
zeigten sich schon im ersten Halbjahr: MAN Financial
Services steigerte die Penetrationsrate von unter
30 Prozent auf rund 44 Prozent.

Volkswagen Financial Services AG | Geschdiftsbericht 2014



Mehr Marken
fiir mehr Effizienz

KOMPLETTER SERVICE UNTER EINEM DACH

Die neue Marke MAN Financial Services gibt es seit Beginn des
Jahres 2014: Mit ihr werden die Geschiftsfelder der MAN
Finance International GmbH mit ihren Landesgesellschaften
und der EURO-Leasing GmbH gebiindelt. Das Markenportfolio ist
dadurch noch breiter gefiachert.

Bereits im ersten Halbjahr 2014 konnte MAN Financial Services
die Penetrationsrate von unter 30 Prozent global auf rund 44 Pro-
zent steigern. Im deutschen Markt hat die Volkswagen Financial
Services AG zusammen mit EURO-Leasing/MAN Rental zum er-
sten Mal die 50 Prozent-Marke tiberschritten.

LKW- & BUSAKTIVITATEN WERDEN KERNGESCHAFT

BEI VOLKSWAGEN FINANCIAL SERVICES

Die MAN Finance International GmbH ist eine hundertprozentige
Tochter der Volkswagen Financial Services AG. Von der neuen Ver-
bindung profitieren alle Seiten: Denn Volkswagen Financial Ser-
vices ist Experte bei der Finanzierung von Pkw und Motorradern
fiir Privat- und Geschéiftskunden. Der Schwerpunkt von MAN
Financial Services hingegen liegt im B2B-Bereich, in dem die
Entscheidung des Kunden fiir oder gegen ein Fahrzeug weniger
von Emotionen geleitet wird, sondern vielmehr von wirtschaftli-
chen Faktoren abhéngt. Ein Spediteur muss aus 6konomischen
Gesichtspunkten viel stirker auf Aspekte wie Spritverbrauch, Rei-
fenabrieb, Fahrbahnhaftung oder Fahrzeugverschleif achten,
um die Wirtschaftlichkeit seines Unternehmens zu sichern.
Ganzheitliche Losungen spielen eine entscheidende Rolle. Der
Fuhrparkbesitzer von heute mochte flexibel sein, giinstige Finan-
zierungsraten angeboten bekommen und auf seine Bediirfnisse

10

,Durch die Entwicklung ganzheitlicher Mobilitats-
angebote wollen wir Branchen-Benchmark und
die Nr. 1in Reputation, Kundennutzen und Kunden-
loyalitiat werden. Wir kombinieren dabei die Markt-
kenntnisse der MAN Financial Services und die
Leistungspalette von Volkswagen Financial Services.”

HOLGER MANDEL
SPRECHER DER GESCHAFTSFUHRUNG DER
MAN FINANCE INTERNATIONAL GMBH

Holger Mandel ist seit

1. Februar 2014 Sprecher

der Geschdiftsfiithrung der

MAN Finance International GmbH

Volkswagen Financial Services AG | Geschdiftsbericht 2014



UNSERE STRATEGIE
Marken

Lkw- & Busaktivitdten sind Kerngeschiift bei
Volkswagen Financial Services.

angepasste Leasingkonzepte. Zu saisonalen Spitzenzeiten mochte
er gleichermafen auf Kurz- oder Langzeitmiete zuriickgreifen
konnen. Um die Kunden bei ihren wirtschaftlichen Anforderun-
gen zu unterstiitzen, leistet MAN Financial Services einen wich-
tigen Beitrag im Rahmen des Total Cost of Ownership-Konzepts
von MAN Truck & Bus.

Dieses Konzept ermoglicht dem Fuhrparkmanager, mittels Kosten-
komponenten seinen Flotteneinsatz zu iiberwachen und zu opti-
mieren. Die einzelnen Komponenten wie Wartung, Reparatur,
Fahrerschulungen oder die MAN Card weisen aus, wie grof} das
jeweilige Kosteneinsparpotenzial ist.

Die Unterschiede zwischen Pkw- und Nutzfahrzeugfinanzierung
werden auch im Busgeschiift deutlich. Bei der Finanzierung eines
Busses ist der personliche Kontakt der Finanzierungs- und Leasing-
berater zum Kunden besonders wichtig. Die jahrlich hergestellte
und verkaufte Anzahl an Bussen ist mit der von Pkws nicht ver-
gleichbar. Dadurch, dass viele Arbeitsschritte individuell durchge-
fithrt werden, erhéht sich die Produktionsdauer. Dementsprechend
unterscheidet sich die Finanzierung eines Reisebusses von der
eines vergleichsweise giinstigen Pkws. Da MAN Financial Services
als Absatzfinanzierer nicht nur den Vertrieb von MAN Truck & Bus
unterstiitzt, sondern in erster Linie auch den Kunden selbst, wer-
den mafgeschneiderte Losungen geboten. Kunden sind vorwie-

gend private Busunternehmer im Bereich des 6ffentlichen Nahver- 5

kehrs oder Fernreiseverkehrs oder Betreiber von Fernbuslinien.
Diese sind vor allem bei einer jiingeren Zielgruppe als Alternative
zu Flugzeug und Bahn angesagt.

Unsere Aktivititen richten wir auch im Bereich der Lkw- und
Busfinanzierung an den Bediirfnissen des Kunden aus. Deshalb
legen wir grofien Wert auf einen regelmafiigen Dialog mit
unseren Kunden und unseren Partnern von MAN Truck & Bus.
Unser Ziel ist es, den Kundennutzen auch in Zukunft weiter zu er-
héhen, damit wir den Absatz der Marke fortgesetzt unterstiitzen
und als fester Bestandteil im Mutterkonzern weiter wachsen.

VOLKSWAGEN AG
VOLKSWAGEN FINANCIAL SERVICES AG
MAN FINANCE INTERNATIONAL GMBH

priasentin

6 Lindern

prasentin

29 Landern

MAN FINANCIAL SERVICES " MAN RENTAL/EURO-LEASING

Volkswagen Financial Services AG | Geschdftsbericht 2014



UNSERE STRATEGIE
Marken

GEBUNDELTES PRODUKTPORTFOLIO: MEHR VIELFALT UND FUR JEDE
ANFORDERUNG DAS RICHTIGE PRODUKT

Mit der Erweiterung des Geschifts um die Finanzierungs-, Lea-
sing- und Mietaktivitdten fiir MAN Truck & Bus wird die Entwick-
lung ganzheitlicher Transportlésungen méglich. Diese Flexibili-
sierung spiiren die Kunden unmittelbar: Mit MAN Financial
Services erhalten sie unterschiedliche Mobilititslosungen aus
einer Hand. Diese reichen von der klassischen Finanzierung
iiber Drei-Wege-Finanzierung sowie Mietkauf bis hin zu indivi-
duellen Leasingangeboten und umfassen auch Dienstleistungen
wie Wartung und Reparatur oder Versicherungen fiir Busse und
Lkw. Die Vielfalt der Dienstleistungspalette zeigt sich ferner in
den Bereichen der Kurz- und Langzeitmiete oder in der professi-
onellen Vermarktung von Gebrauchtfahrzeugen im In- und
Ausland.

INTERNATIONALE DIMENSION VON MAN FINANCIAL SERVICES
Die Marke ist derzeitin 29 Lindern vertreten, durch eigene Lan-
desgesellschaften, Kooperationen mit Landesgesellschaften von

Volkswagen Financial Services oder externe Partner. In den letz-
ten 18 Monaten expandierten wir bereits in finf weitere Lander.
Unser Produktportfolio ist gezielt an den Bediirfnissen der jewei-
ligen Lander ausgerichtet, die internationalen Kunden kennen
uns als zuverldssigen Partner. In der neuen Aufstellung unter
dem Dach der Volkswagen Financial Services AG mochten wir
unsere internationale Expansion weiter vorantreiben.

STRATEGISCHE AUSRICHTUNG UND POTENZIALE

Die Expansion findet dabei nicht nur auf geografischer Ebene
statt; auch die Erweiterung des Produktportfolios ist ein fester
Bestandteil der Strategie. Als Absatzfinanzierer von MAN Truck &
Bus orientiert sich die strategische Ausrichtung von MAN Finan-
cial Services insbesondere an den Bediirfnissen der Partner. Das
Ziel ist es, Branchen-Benchmark zu werden. Mit der Volkswagen
Financial Services und unserem Partner MAN Truck & Bus haben
wir die richtige Basis und die finanzielle Stirke, um dieses Ziel
zu erreichen und gemeinsam international weitere Méarkte zu
erschlieBen.

,Mit der Ubernahme der Finanzdienst-

leistungsaktivitdten von der MAN SE wachsen wir

weiter mit den Marken des Konzerns. Unser

mittelfristiges Ziel ist es, die MAN Finanzdienst-

leistungen als Benchmark fiir das Lkw- & Bus-

geschéft zu positionieren.”

FRANK WITTER
VORSITZENDER DES VORSTANDS

Volkswagen Financial Services AG | Geschdftsbericht 2014
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MALAYSIA

Die ASEAN Mirkte (stidostasiatische Lander) gewinnen fiir den Volkswagen
A~ Konzernzunehmend an Bedeutung. Malaysia ist ein Land, das sich in den

letzten Jahren mit ansehnlichen Wachstumsraten behauptet hat. Neben

Singapur nimmt Malaysia aufgrund des stabilen politischen und wirt-

schaftlichen Umfelds eine wichtige Rolle ein. Obwohl mit nur knapp Mit der Geschiftsaufnahme

in Malaysia ist die Volkswagen

Financial Services AG weltweit
in 49 Landern aktiv.

30 Millionen Einwohnern ein relativ kleines Land, allerdings mit ca.
45 Prozent der Bevolkerung unter 24 Jahren, stellt Malaysia eine in der
Region fithrende Volkswirtschaft dar.

-

Pl o0

.

e e



UNSERE STRATEGIE
Miirkte

MALAYSIA

ca. 30 Mio.
Einwohner

5,15 %
Wachstum Bruttoinlandsprodukt
(in den vergangenen 3 Jahren)

10.400 US$
Pro-Kopf-Einkommen

137777

341
Autos pro Tausend
Einwohner

Mit dem Eintritt in diesen Markt begleitet Volkswagen Financial
Services die Marken des Volkswagen Konzerns. Im Geschéftsjahr
2013 hat die Volkswagen Group Malaysia insgesamt 11.700 Fahr-
zeuge verkauft. Nach einer Pilotphase wurde das operative Ge-

schift im September 2014 landesweit aufgenommen. Vorrangig
werden Finanzierungs-, Versicherungs- sowie Garantieprodukte
lokaler Kooperationspartner vermittelt. Die Unterstiitzung am
Point of Sale steht dabei im Mittelpunkt: Dem Kunden soll eine be-
darfsgerechte Palette von Produkten angeboten werden. Zudem
kann auf die Erfahrung lokaler Partner, die sich langjéihrig auf die
kulturellen und regulatorischen Spezifika eingestellt haben, zu-
riickgegriffen werden. Gerade bei Fragen der Risikosteuerung und
der Anwendung lokaler aufsichtsrechtlicher Besonderheiten ist
dies hilfreich.

Fiir die Zukunft ergeben sich noch weitere Entwicklungsfelder in
den Bereichen Gebrauchtwagen und Fleet-Services. Mit zuneh-
mender Motorisierung und steigendem Wohlstand nimmt erfah-
rungsgemif die Haltedauer der Fahrzeuge ab und damit die

14

Verfiigharkeit von Gebrauchtwagen im Markt zu. Fleet-Services
sind in Malaysia bisher wenig oder gar nicht anzutreffen. Des-
halb gibt es hier Potenzial, das in ndchsten Wachstumsschritten
ausgebaut werden kann.

SUDAFRIKA

Am 1. Mérz 2014 nahm die neu gegriindete Gesellschaft Volkswagen
Financial Services South Africa PTY Limited ihre Geschifte auf. Ziel
ist es, die Vertriebsaktivititen der Volkswagen Group South Africa
und ihrer Marken mit einer umfassenden Palette wettbewerbs-
fihiger Finanzdienstleistungsprodukte zu unterstiitzen.

Der Volkswagen Konzern ist im siidafrikanischen Markt bereits
seit langem erfolgreich vertreten; er zédhlt zu den wichtigsten
Akteuren in der siidafrikanischen Automobilindustrie. Bereits im
August 1951 begann dort die lokale Produktion des originalen
Volkswagen Kéfers. In Siidafrika ist der Volkswagen Konzern mit
den Marken Volkswagen Pkw, Audi und Volkswagen Nutzfahrzeuge
vertreten. Damit ist Stidafrika einer der Top 20 Absatzmirkte welt-

Volkswagen Financial Services AG | Geschdiftsbericht 2014



UNSERE STRATEGIE
Mdirkte

weit fiir den Volkswagen Konzern. Angesichts der ausgeprigten
Priasenz des Volkswagen Konzerns im Automobilsegment war es
daher nur konsequent, uns auch mit einer eigenen Finanzdienst-
leistungsgesellschaft in Siidafrika niederzulassen.

Das neu gegriindete Joint Venture ist eine Weiterentwicklung
eines bereits seit 1999 erfolgreich bestehenden Kooperations-
modells der Volkswagen Group South Africa mit der WesBank.
Volkswagen Financial Services AG hilt am neu gegriindeten Un-
ternehmen eine Mehrheitsbeteiligung von 51 Prozent, die rest-
lichen 49 Prozent entfallen auf die WesBank, die zur FirstRand
Limited gehort. Der Hauptsitz von Volkswagen Financial Ser-
vices SA befindet sich nérdlich von Johannesburg in Sandton.

Das Unternehmen kombiniert die lokale Expertise der WesBank
als Spezialist fiir die Finanzierung von Fahrzeugen und Investiti-
onsgiitern mit der internationalen Erfahrung der Volkswagen
Financial Services. Es stirkt die Verbindung von Hersteller und
Finanzdienstleister durch eine noch engere Zusammenarbeit
und héilt einen Fokus auf das Angebot attraktiver Produkte und
Dienstleistungen.

Mit etwa 3.000 Finanzierungsvertriagen pro Monat, die ein monat-
liches Neugeschéftsvolumen von rund 60 Mio. € erméglichen, ver-
lief die Aufnahme der Geschéftstitigkeit vielversprechend. Die
Marktdurchdringung der Finanzierungen liegt bereits bei iiber
20 Prozent, und dieser Wert soll noch deutlich gesteigert werden.

ca. 52 Mio.
Einwohner

2.91%
Wachstum Bruttoinlandsprodukt
(in den vergangenen 3 Jahren)

7.190 US$
Pro-Kopf-Einkommen

112

Autos pro Tausend
Einwohner
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assisches Geschdift
trifft Innovation

Die Volkswagen Mobile Payment App bietet eine
innovative Losung zum kontaktlosen Bezahlen.

FLEXIBEL VORANKOMMEN
Gesellschaftliche und politische Rahmenbedingungen beein-
flussen zunehmend das individuelle Mobilititsverhalten. Vor
allem in Ballungszentren entstehen neue Herausforderungen.
Wiinschenswert ist eine intelligente Vernetzung des éffentlichen
Verkehrs, motorisierter sowie nichtmotorisierter Alternativen
zugunsten einer individuellen Freiheit. Individuelle Mobilitit
wird in vielerlei Hinsicht neu definiert.

Der Volkswagen Konzern hat auf moderne Anspriiche bereits um-
fassend durch die Entwicklung verbrauchs- und emissionsopti-
mierter Fahrzeuge reagiert. Die Volkswagen Financial Services AG
arbeitet intensiv daran, gemeinsam mit den Automobilmarken des
Volkswagen Konzerns Vorreiter bei der Entwicklung von Mobili-
tatskonzepten zu sein. Die Mobilitatsangebote werden das tradi-
tionelle Verstindnis, ein Fahrzeug zu besitzen, erginzen. Durch
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die Entwicklung von Mobilititskonzepten trigt die Volkswagen
Financial Services AG dazu bei, das klassische Automobilgeschéft
um innovative Losungen und Services zu ergdnzen und die Wert-
schopfung im Konzern nachhaltig zu erhéhen.

ERFOLGREICH VERMIETEN

Einfach, transparent, sicher, zuverléssig, bezahlbar, flexibel — so
lauten zukiinftig schlaglichtartig die Anforderungen an unser
Geschift. Als wichtiger Bestandteil der Volkswagen Financial
Services AG etabliert sich das Geschiftsfeld Vermietung. Es ent-
hilt die Langzeitmiete®,
das Carsharing. Vielfiltigen Kundenbediirfnissen mit unter-
schiedlichsten Nutzungszeiten werden wir so konsequent gerecht.

das klassische Autovermietgeschéft und

* Mietzeitraum von einem Monat bis zu zwélf Monaten.
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UNSERE STRATEGIE
Produkte

MEGATRENDS

Im Jahr 2012 wurden die Anteile der Euromobil Autovermietung
GmbH erworben. Das Unternehmen — mit einem Fahrzeugpool
bestehend ausschliefllich aus Marken des Volkswagen Konzerns —
wurde seither sukzessive auf Wachstumskurs gebracht. Mit tiber
25 Prozent Flottenwachstum auf mehr als 27.000 Fahrzeuge kann
das Unternehmen mit seinen Franchisepartnern den Mobilitats-
bedarf der Konzernkunden an tiber 2.400 Standorten in Deutsch-
land decken.

Durch die Integration der Langzeitmiete im Jahr 2014, die bis-
her von der Volkswagen Financial Services AG angeboten wurde,
hat die Euromobil Autovermietung ihr Leistungsportfolio der
klassischen Kurzzeitmiete fiir den kurz- bis mittelfristigen Mobi-
lititsbedarf erweitert. In enger Verzahnung mit den Produkten
von Volkswagen Financial Services bietet Euromobil Autovermie-
tung ein Franchisesystem fiir den Markenhandel und betreibt
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TRENDS & TYPEN

VERBRAUCHERTRENDS

MOBILITKTSTYPEN

Pro dukte__.,..,_..,.,_.,_,_.,

mittlerweile 45 eigene Stationen in deutschen Grofistidten. Ein
wichtiger Baustein der Wachstumsstrategie von Euromobil ist
die Einfithrung eines zusitzlichen zweiten Franchisemodells, des
sogenannten Profi-Partnerkonzepts. Den teilnehmenden Héindlern
bietet dieses Kooperationsmodell die Chance, als Autovermieter
mit breitem und vernetztem Angebot am Markt zu agieren und
erhebliche Zusatzertrige fiir ihre Betriebe zu erwirtschaften.

Unter der Marke MAN Financial Services stellt die EURO-Leasing
GmbH ihren Kunden innovative Mobilititsangebote in der Kurz-
zeitmiete und in der Langzeitmiete zur Verfiigung. Das Produkt-
spektrum ist fiir Lkw der Marke MAN und Auflieger ausgelegt.
Dabei steht der Vermietsparte eine Flottengréfie von etwa
13.000 Fahrzeugen zur Verfiigung, um den vielfaltigen Kunden-
bediirfnissen und Anforderungen des Marktes gerecht zu wer-
den. Nach neuesten Markterhebungen ist die Vermietorganisati-
on der MAN Financial Services der grofite Nutzfahrzeug-Vermieter
im deutschen Markt.*

Daneben werden diverse Serviceleistungen angeboten. Dazu
gehoren innovative Telematik-Dienstleistungen, welche 2014
unter der Schirmherrschaft des Verbands der Automobilindus-
trie e. V. (VDA) als die besten Telematik-Losungen der Vermiet-
branche ausgezeichnet wurden. Erweitert wird das Portfolio
durch Versicherungsprodukte, den Service der europaweiten
Mautabwicklung, das Produkt Reifencare, den Hol- und Bring-
Service sowie die Ubernahme des kompletten Schadenmanage-
ments fiir den Kunden. Neben der kurz- und langfristigen Bereit-
stellung von Transportkapazititen bietet die MAN Financial
Services umfangreiche Flottenlésungen. Diese orientieren sich
am wachsenden Anspruch auf groftméogliche Flexibilitat. Mit ih-
rem Komplettservice bietet sie umfassende Kompetenz und Bera-
tung aus einer Hand.

* Quelle: www.verkehrsrundschau.de, Ranking der Top 10
Nutzfahrzeugvermieter in Deutschland vom 10.10.2014.
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UNSERE STRATEGIE
Produkte

DEN NUTZEN TEILEN
Auch im Bereich Carsharing wird in den kommenden Jahren
eine weitere Entwicklungsstufe erreicht werden. Quicar — Share
a Volkswagen ist dabei ein wichtiges Projekt am Standort Hanno-
ver, mit dem praktische Erkenntnisse zu Kunden und Produkt ge-
sammelt werden. Das Corporate Carsharing, ein Angebot spezi-
ell fiir Unternehmen, wird aktuell pilotiert. Daraus lassen sich
fiir Unternehmen neue Méglichkeiten und Perspektiven fiir eine
optimierte Fuhrparkauslastung ableiten.

Uberdies hat sich die Volkswagen Financial Services AG gemein-
sam mit ihrem Partner Pon Holdings B.V. am niederldndischen
Carsharing-Anbieter Collect Car B.V., besser bekannt als Green-
wheels, beteiligt. Greenwheels ist mit rund 2.000 Fahrzeugen der

fithrende Carsharing-Dienstleister in den Niederlanden. Ziele
sind die gemeinsame Weiterentwicklung des Geschéftsmodells
und die Expansion der Aktivititen in weitere Linder, insbesonde-
re in Europa.

In China pilotiert unsere Gesellschaft, die Volkswagen New
Mobility Services, seit 2014 mit VRent ein bisher einzigartiges
Corporate Carsharing Modell fiir Unternehmen und deren Mit-
arbeiter. Mit diesem fiir China v6llig neuen Konzept wird dem
Kunden der unkomplizierte, flexible und direkte Zugang zu
einer umfangreichen Fahrzeugflotte diverser Kategorien
ermoglicht. Ein ausschlieBlich nutzungsbasiertes Tarifmodell mit
monatlicher Abrechnung sorgt dabei fiir Transparenz und Kosten-

kontrolle.

VOM FINANZDIENSTLEISTER
ZUM MOBILITATSANBIETER

Wie oft kann sich

der Kunde fiir uns

entscheiden?
5 Jahre 4 Jahre 1Jahr 2 Monate 1 Tag 1 Stunde Miniitlich
v KAUE1 - FINANZIERUNG 1~ LEASING+ --LANGZEITMIETE 1 1---KURZZEITMIETE -1 1=+ CARSHARING -1 1 MOBILE (ONLINE-)DIENSTE :
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INTEGRIERTES MOBILITATSKONZEPT

' NEUE VERMIETUNGSKONZEPTE 1
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UNSERE STRATEGIE
Im Gesprdch mit Frank Witter

Im Gesprdch mit

Frank 1

Fiir die Volkswagen Finanzdienstleister ist es""'Au_ftrag und Anspruch, den Absatz der Marken

des Volkswagen Konzerns zu férdern'und die Loyalitat a'er__Kunden gegeniiber den Marken zu erhéhen.

Frank Witter, Vorstandsvorsitzender der Volkswagen Financial 'Sery_ices AG, informiert im Gesprach liber die

strategische Positionierung angesichts der Herausforderungen im .Markt und im regulatorischen Umfeld

und wie sich das Unternehmen auf die veranderten Rahmenbéd'i‘n‘ggvngen einstellt.

Herr Witter, wie ist die Volkswagen Financial Services AG durch
das Jahr 2014 gekommen?

Frank Witter: 2014 ist wieder ein gutes Jahr fiir uns gewesen.
Wir haben sowohl beim Volumen als auch beim Ertrag neue
Rekorde aufgestellt und haben auch wichtige Weichen fiir die
Zukunft gestellt. Insgesamt diirfen wir sehr zufrieden sein, denn
das Umfeld war auch nicht einfach.

Seit Jahresbeginn 2014 gehoren auch die Finanzdienstleistungs-
aktivititen von MAN und somit Truck & Bus zu Ihrem Kern-
geschdft. Was hat sich dadurch gecindert?

Dies ist ein neues Geschiftsfeld fiir uns mit Kunden, fir die es
nicht so sehr um die Emotionalitit oder das Design des Autos
geht, sondern darum, mit dem Auto ihren Lebensunterhalt zu
verdienen. Neumodisch gesagt geht es um ,Total Cost of Owner-
ship®, also mit welchen Kosten ein Fahrzeug oder ein Fuhrpark
betrieben wird. Wir haben natiirlich schon Erfahrungen aus dem
Grofikundengeschéft, aber uns darauf weltweit einzustellen, das
ist schon eine spannende Herausforderung, der wir uns gerne
stellen.
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LWir haben sowohl beim Volumen als auch beim Ertrag neue Rekorde aufgestellt.”
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UNSERE STRATEGIE
Im Gesprdch mit Frank Witter

Volkswagen und China sind eine einzigartige Erfolgsgeschichte.
Worin besteht der Beitrag der Finanzdienstleister?

Der Volkswagen Konzern erntet jetzt die Friichte dafiir, dass er
sich sehr frith auf das Abenteuer China eingelassen hat. Sicher-
lich gibt es in diesem weiter stark wachsenden Markt noch sehr
viele Kunden, die zum ersten Mal in ihrem Leben ein Auto kaufen.
Das Bediirfnis fiir Mobilitatsdienstleistungen rund um das Auto
wiéchst zusétzlich sehr schnell. Neben der reinen Finanzierung
geht es also auch um Versicherungs- und Dienstleistungsvertrége.
Wir waren 2014 sehr erfolgreich und haben tolle Wachstums-
raten hingelegt. Daneben konnten wir auch die erste Auto-ABS-
Transaktion durchfithren — also die Verbriefung von Autokrediten
zur Refinanzierung unserer Aktivititen. Ferner sind wir stolz auf
die wiederholte Auszeichnung als .,Best Auto Finance Company“
sowie auf die lokale Pramierung zum , Top Employer® des Jahres.

Die Volkswagen Financial Services AG ist jetzt in 49 Lindern aktiv.
Welche Herausforderungen bringt diese internationale Aufstellung
mit sich?

Wir haben eine grofie Bandbreite von einem Vollsortimenter mit
der gesamten Produktpalette — wie in Deutschland — bis hin zu
Malaysia, wo wir aktuell nur im Vermittlungsgeschéft aktiv sind.
Diese Breite zu bedienen, ist eine unserer Stirken. Dieses in
49 Landern und unter Einhaltung aller Rechtsvorschriften ist
eine anspruchsvolle Herausforderung.

Imvergangenen Jahr berichteten Sie von der internen Neuausrich-
tung der Volkswagen Financial Services AG als Holding. Welche
Erfahrungen wurden gemacht?

Die Aufgaben von operativer Verantwortung vor Ort und zentraler
internationaler Steuerung des Teilkonzerns aus der Holding sind
jetzt klar verteilt. Von der neuen Aufstellung profitiert der Markt
Deutschland und der gesamte Teilkonzern. Ich bin insgesamt mit
dem Ergebnis sehr zufrieden, denn es ist ein entscheidendes und
auch langfristig Weichen stellendes Projekt.

Im digitalen Zeitalter stehen IT und Prozesse an erster Stelle. Wie
haben sich hier Volkswagen Finanzdienstleister positioniert?

Ein wichtiger Schritt war, dass wir fiir das Vorstandsressort
IT und Prozesse mit Mario Daberkow ein sechstes Vorstands-
mitglied bekommen haben. Aber es geht auch darum zu verste-
hen, welchen Kundennutzen wir schaffen kénnen, wie wir
schneller und effizienter werden kénnen. Das sind ganz wichtige
Fragestellungen, denn letztendlich bestimmt der Kunde, wie und
wann er mit uns kommunizieren will, zum Beispiel personlich
oder per Smartphone — das ist die Flexibilitit, die einfach zum
Standard gehort. Wir verstehen heute erst die Anfinge dessen,
was da noch alles in Rahmen der Digitalisierung moglich ist. Das
ist natiirlich eine sehr spannende Entwicklung. Hier gilt es
frithzeitig zu investieren, und wir haben auch entsprechende
Mittel eingeplant.
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Die letzten Jahre standen unter dem Zeichen Ihrer Unternehmens-
strategie WIR2018. Was sind die wesentlichen Ziele, und wie wird
es nach 2018 weiter gehen?

Die Strategie WIR2018 hat sowohl quantitative als auch qualita-
tive Ziele, und wir sind gut unterwegs. Aber die Welt ist nicht
statisch und entsprechend auch unsere Strategie nicht. Wir
haben das ganze Thema Weiterentwicklung der Unternehmens-
kultur betrieben, wir haben das Thema ,,Wie steuern wir?“
Strategie aufgenommen, und jetzt gilt es Bewédhrtes und vor

allem auch in der Zukunft Relevantes festzuschreiben. Zusétzlich

in die

werden wir zum Beispiel ,,Operational Excellence® aufnehmen,
also wie wir diesen internationalen Konzern noch schlanker, noch
schlagkraftiger, aber auch compliant halten und machen. Auch die
Digitalisierung ist ein Thema, welches sich in der dynamischen
Weiterentwicklung unserer Strategie wiederfinden wird.

Die enge Verzahnung der Finanzdienstleistungen mit den Marken des

Volkswagen Konzerns ist eine wichtige kulturelle Vercinderung.
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UNSERE STRATEGIE
Im Gesprdch mit Frank Witter

»Es geht darum zu
verstehen., welchen
Kundennutzen wir
schaffen konnen, wie
wir schneller und
effizienter werden
konnen.”

FRANK WITTER
ZUM THEMA DIGITALISIERUNG

Die Volkswagen Financial Services AG hat den Stresstest der Euro-
pdischen Zentralbank bestanden. Was bedeutet das fiir Sie?

Wir gehoéren zu den rund 130 grofiten Finanzinstituten in
Europa. Die direkte Aufsicht heifit fiir uns, dass wir uns den
hochsten Anspriichen zu stellen haben. Dieser Stresstest war
stressig, aber wir haben ein gutes Ergebnis erreicht. Wir gehen
mit Risiken verantwortlich um und haben dementsprechend gute
Portfolios. Die Aufsicht wird internationaler, und wir miissen uns
auf weiter steigende Anforderungen einstellen.

Erfolg ist eine Teamleistung, wie man bei der FufSball-Weltmeister-
schaft 2014 miterleben konnte. Wie trainieren Sie Ihr Team?

Wir leben eine sehr offene Kultur: Die Vorstinde sind sichtbar,
ein regelmiBiger Dialog ist ganz wichtig. Unsere General Manage-
ment Conference der internationalen Fithrungskrifte dieses Jahr
in Miinchen bei MAN war ein wichtiger und toller Baustein, auch
weil wir Truck & Bus erlebbar gemacht haben. Ich denke, man
muss die Fithrungsmannschaft davon iiberzeugen, dass es unsere
gemeinsame Strategie ist, die wir umsetzen wollen. Kurzum, wir
haben eine hoch qualifizierte Belegschaft, eine starke Fithrungs-
mannschaft, und wir haben uns gemeinsam einer Strategie
verschworen — dies macht unglaublich viel Spaf}, und das spiirt
man téglich auch.
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Eine letzte Frage: Was macht Sie als Vorstandsvorsitzender der

Volkswagen Financial Services AG besonders stolz?

Ich bin sehr stolz, diesem Unternehmen vorstehen zu diirfen und
ein tolles Vorstandsteam um mich herum zu haben. Wir kénnen
uns aufeinander verlassen, wir ergdnzen uns, aber wir gehen
auch durchaus kritisch mit Themen um — immer konstruktiv. Ich
glaube, man merkt auch in der Mannschaft, dass wir eine
geschlossene Truppe sind. Die Rekordergebnisse, die wir auch
im Jahr 2014 wieder haben, sind das Ergebnis dieser Mann-
schaftsleistung. Daraufldsst sich aufbauen, und Erfolg ist ein un-
glaublich motivierendes Umfeld. Die enge Verzahnung der
Finanzdienstleistungen mit den Marken des Volkswagen
Konzerns ist eine wichtige kulturelle Verdnderung gewesen, und
das driickt sich in gutem, ertragreichem Geschift aus. Auf diese
Entwicklung konnen wir alle sehr stolz sein.
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UNSERE KAPITALMARKTAKTIVITATEN

Rollout der
internationalen
Refinanzierungs-
aktivitdten

Mit der Aufnahme der lokalen Refinanzierung in drei neuen Markten konnten die Volkswagen Finanzdienst-

leister ihre diversifizierte Refinanzierungsstrategie im Geschaftsjahr 2014 erfolgreich weiter umsetzen. Die

Volumina und der Erfolg der zum Teil erstmalig platzierten Anleihen manifestierten das groRe Vertrauen der

Investoren in den guten Namen Volkswagen und seiner Finanzdienstleistungstochter.

Das Geschiftsjahr 2014 der Volkswagen Financial Services AG
verlief sehr erfolgreich. Eine positive Entwicklung der Geschéfts-
aktivitaten erfordert gleichzeitig den Auf- und Ausbau der Fremd-
mittelaufnahmen. Dies haben die Volkswagen Financial Services
AG und ihre Tochtergesellschaften dank ihrer diversifizierten
Refinanzierungsstrategie erfolgreich umgesetzt. Die bedeutend-
sten Bestandteile dieser Strategie sind die Begebung unbesicherter
Anleihen am Kapitalmarkt, besicherte Auto-ABS (Asset-Backed
Securities)-Transaktionen sowie Einlagen aus dem Direktbank-
geschift. Die Diversifizierung erfolgt dabei sowohl in Bezug auf die
eingesetzten Instrumente als auch nach Wiahrungen und Landern.

Bereits in der ersten Hélfte des Geschéftsjahres 2014 konnte die
Volkswagen Financial Services AG die vorteilhaften Refinanzie-
rungskonditionen erfolgreich nutzen. So begab die Volkswagen
Leasing GmbH im Januar und im Mérz drei Anleihen mit Lauf-
zeiten zwischen 3,5 und zehn Jahren, die Volkswagen Bank GmbH
konnte drei Anleihen mit Laufzeiten zwischen zwei und finf
Jahren erfolgreich am Markt platzieren.
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Auch besicherte Anleihen konnten die Volkswagen Finanzdienst-
leister erfolgreich platzieren. So vermarktete die Volkswagen
Leasing GmbH verbriefte Leasingvertrdge im Rahmen der
Volkswagen Car Lease 19 Transaktion (VCL 19) im Januar sowie
ihrer Transaktion Volkswagen Car Lease 20 (VCL 20) im Septem-
ber. Im April platzierte die Volkswagen Bank GmbH erfolgreich
die ABS-Transaktion Driver 12; es war mit rund 1,3 Mrd. € die
groBite europiische ABS-Transaktion seit dem Ausbruch der Finanz-
krise 2007; dies verdeutlicht die fithrende Rolle der Volkswagen
Finanzdienstleistungen mit rund 35 Prozent Marktanteil am euro-
pédischen Auto-ABS-Markt.

Auf internationaler Ebene konnten unbesicherte Anleihen aufier-
halb des Euro-Raums auf den etablierten Mirkten in Australien,
Brasilien, Indien, Japan und Mexiko erfolgreich begeben wer-
den. Im Februar dieses Jahres wurde von der Volkswagen
Financial Services AG die dritte japanische ABS-Transaktion Dri-
ver Japan Three in einem Umfang von etwa 215 Mio. € vermark-
tet. Im September 2014 platzierte Volkswagen Financial Services
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UNSERE KAPITALMARKTAKTIVITATEN

REFINANZIERUNGSQUELLEN ZUM 31.12.2014

5 %
SONSTIGE
3% FAZILITATEN
INTER-
COMPANY-
REFINANZIE-
RUNG

12 %
BANKLINIEN

3%
COMMERCIAL
PAPERS

23 %

ANLEIHEN

B KAPITALMARKT-/EINLAGEN-/
ABS-REFINANZIERUNG

die Verbriefungstransaktion Driver UK Two mit einem Volumen
von umgerechnet etwa 1,5 Mrd. €. Diese zweite Auto-ABS-Transak-
tion in britischen Pfund ist zudem die bisher volumenstérkste Emis-
sion in dieser Wiahrung und traf auf eine hohe Investorennachfrage.

Sowohl im Bereich besicherter als auch unbesicherter Emissi-
onen konnten im Jahr 2014 neue lokale Markte erschlossen wer-
den. So konnte die Volkswagen Financial Services im Juli 2014
erstmals verbriefte chinesische Autokredite in einem Volumen
von umgerechnet etwa 96 Mio. € verkaufen.

China ist das elfte Land, in dem die Volkswagen Finanzdienst-
leistungen mit ABS-Transaktionen mittlerweile aktiv sind.

Ebenfalls im Juni 2014 konnte trotz der politischen Turbulenzen
erstmals eine unbesicherte Anleihe in Rubel durch die Volkswa-
gen Bank RUS am russischen Kapitalmarkt begeben werden. Die-
ser Transaktion mit einem Volumen von fiinf Mrd. Rubel folgten
im Oktober zwei weitere Anleihen mit jeweils gleichem Volumen
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im Rahmen des lokalen 50 Mrd. Rubel-Emissionsprogramms der
Volkswagen Bank RUS.

Die Volkswagen Financial Services Korea Limited platzierte im
Juli 2014 ihre erste Anleihe im siidkoreanischen Markt mit einem
Volumen von 100 Mrd. koreanischen Won. Im November konnte
schon eine zweite Anleihe iiber 150 Mrd. koreanische Won in die-
sem neu erschlossenen Kapitalmarkt begeben werden.



UNSERE KAPITALMARKTAKTIVITATEN

RATING

Als hundertprozentige Tochtergesellschaft der Volkswagen AG
entspricht das Rating der Volkswagen Financial Services AG so-
wohl von Standard & Poor’s (S&P) als auch von Moody’s In-
vestors Service (Moody’s) dem der Konzernmutter. Die Bewer-
tung von S&P verbesserte sich von A- (langfristig) und A-2
(kurzfristig) auf A (langfristig) sowie A-1 (kurzfristig), mit stabilem
Ausblick. Moody’s bestitigte seine Ratings bei A3 (langfristig) und
P-2 (kurzfristig), jeweils mit positivem Ausblick.

Die Volkswagen Bank GmbH als hundertprozentige Tochterge-
sellschaft der Volkswagen Financial Services AG erhailt von bei-
den Agenturen ein separates Rating. S&P hob auch die Bewer-
tung der Volkswagen Bank GmbH an auf A (langfristig) und A-1
(kurzfristig) mit stabilem Ausblick. Von Moody‘s wurde sie mit A3
(langfristig) und P-2 (kurzfristig) mit positivem Ausblick bestétigt.

Dank der hohen Bonitét, welche durch die Anhebung der Bewer-
tung von S&P noch einmal bestitigt wurde, den iiberzeugenden
Finanzkennzahlen und dem grofien Vertrauen der Investoren ist
der Volkswagen Financial Services AG und ihren Tochtergesell-
schaften jederzeit ein sehr guter Zugang zum Kapitalmarkt
moglich.

ZENTRALES ASSET-LIABILITY-MANAGEMENT

-Wir sorgen dafir,
dass sich die
Geschéftssparten
vollstandig auf das
operative Geschaft
konzentrieren
kénnen.“

ANDREAS SCHUBERTH
LEITER ASSET-LIABILITY-MANAGEMENT
& TREASURY MID-OFFICE
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GESCHAFTSRISIKEN AKTIV MANAGEN

Ein erfolgreicher Finanzdienstleister richtet sich an den Bediirf-
nissen seiner Kunden und Investoren aus und bietet die Kredit-
und Anlageprodukte an, die bei den Kunden gefragt sind. Hinter
den Kulissen kitmmert sich das engagierte Asset-Liability-Manage-
ment-Team darum, die Bilanzen in Hinblick auf die Zinslauf-
zeiten zu harmonisieren. Mit Hilfe von Zinssicherungsinstrumen-
ten gleichen wir zum Beispiel kurzfristige Tagesgeldaufnahmen
an mehrjdhrige Autofinanzierungen an. Auf diese Weise steuern
wir Zinsrisiken und sichern die im Kundengeschéft erzielte Marge
gegen Schwankungen an Geld- und Kapitalmérkten ab.

Asset-Liability-Management (kurz ALM) bewegt sich dabei im
Spannungsfeld zwischen Risikobegrenzung und der Nutzung von
Ergebnispotenzialen aus Fristentransformation, die durch Nut-
zung preisgiinstiger kurzfristiger Geldaufnahmen fiir langfristige
Anlagen entsteht. Aufsichtsrechtliche und bilanzielle Vorgaben
einerseits und das Bestreben, einen positiven Beitrag zum Unter-
nehmensergebnis zu liefern, andererseits bilden dabei unseren
Handlungsrahmen. Uber Risiken und MaBnahmen berichten wir
regelmiBig im .,Asset-Liability-Management-Komitee®, dem un-
ter anderem der Finanz- und der Risikovorstand angehoren. Das
~Asset-Liability-Management-Komitee“ befindet tiber die strate-
gische Ausrichtung des Asset-Liability-Managements und tiber-
wacht unser Handeln.
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Das ALM-Team nimmt seine Aufgabe zentral fiir alle Gesellschaften
der Volkswagen Financial Services wahr. Die Spanne reicht von
direkt gesteuerten Gesellschaften, bei denen wir in der Zentrale
das Ergebnis aus der Fristentransformation verantworten, bis zu
lokalen Gesellschaften, die von uns beraten und unterstiitzt wer-
den. Welcher Ansatz verfolgt wird, richtet sich nach der Grofie
und der Art des Geschifts der jeweiligen Gesellschaft. So sorgen
wir dafiir, dass sich die Geschiéftssparten in den Gesellschaften
vollstiandig auf das operative Geschéft konzentrieren konnen.
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- Unsere Regionen

Deutschland

ALLGEMEINE GESCHAFTSENTWICKLUNG

Bei einer allgemein positiven wirtschaftlichen Entwicklung fiir
den deutschen Markt konnte die bereits gute Marktposition in
Deutschland weiter gehalten und in einigen Geschéftsbereichen
sogar noch ausgebaut werden. Insgesamt konnten rund 712 Tsd.
Neuvertrage im Bereich Finanzierung und Leasing fiir Neuwagen
und rund 263 Tsd. Neuvertrige fiir Gebrauchtwagen abgeschlos-
sen werden. Die Penetrationsrate in Deutschland liegt mit
59,4 Prozent weiterhin auf sehr hohem Niveau und um 3,6 Pro-
zent iiber dem Vorjahr. Mehr als jedes zweite Neufahrzeug aus
dem Volkswagen Konzern wird heute tiber die Volkswagen Finan-
cial Services AG finanziert oder geleast.

EINZELKUNDEN/FIRMENKUNDEN
Der Fokus im Einzelkundengeschift lag im Geschéiftsjahr 2014
auf der Behauptung der guten Position im Finanzierungs- und
Leasinggeschéft und dem weiteren Ausbau des Versicherungs-
und Dienstleistungsgeschifts.

Insgesamt erzielte die Volkswagen Bank GmbH rund 441 Tsd. Fi-
nanzierungs-Neuvertrige. Auch das Leasinggeschéft hat sich po-
sitiventwickelt: Die Volkswagen Leasing GmbH konnte die Anzahl
der Neuvertriage mit Einzelkunden aufiiber 122 Tsd. steigern.
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Das Internetportal ,,Leasingborse® erreichte im Jahr 2014 fiir
die Marke Volkswagen Pkw hohe Nutzungszahlen. Dadurch wur-
de iiber den Online-Kanal neues Kundengeschift fiir die Auto-
héndler generiert, was sich unmittelbar und positiv auf das
Wachstum im Geschift mit jungen Gebrauchtwagen, also Fahr-
zeugen, die nicht dlter als ein Jahr sind, auswirkte.

Als kompetenter Partner fiir Mobilitdtsprodukte tiberzeugten wir
unsere Kunden auch 2014 mit einem attraktiven Angebot an Ver-
sicherungen und fahrzeugbezogenen Dienstleistungen. Uber die
Nutzung des Service-Bereichs fiir den Nachverkauf ausgewihlter
Dienstleistungsprodukte wurde auBerdem ein neuer Vertriebs-
kanal im Handel erschlossen.

Im Firmenkundengeschift profitierten die Handelspartner wieder
von einem umfangreichen Angebot aus Finanzierungs-, Service-,
Invest- und Einlagenprodukten. Das Finanzierungsvolumen wurde
insgesamt auf 4,46 Mrd. € ausgeweitet.

GROSSKUNDEN

Im Geschéftsjahr 2014 konnte die Volkswagen Leasing GmbH ihren
Marktanteil im Grofkundenmarkt weiter ausbauen und damit ihre
Spitzenposition im deutschen und europédischen Flottengeschéft
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behaupten. Der Zugang an Leasingvertriagen belief sich im Jahr
2014 auf rund 166 Tsd. Neuvertrage. Der Bestand an Leasingver-
tragen wurde erneut gesteigert, um 6 Prozent auf rund 505 Tsd.
Fahrzeuge. Die Volkswagen Leasing GmbH bietet zusammen mit
ihren Tochtergesellschaften bedarfsgerechte Mobilitdtsangebote
fiir jeden Zeitraum, alle Fahrzeugtypen und jede Fahrzeug- und
Antriebstechnik. Mit dem Ausbau des Stationsnetzes und des Lei-
stungsspektrums ist die Euromobil Autovermietung GmbH dem
Full-Service-Vermietangebot einen grofien Schritt ndher gekom-
men. Der Fahrzeugbestand entwickelte sich 2014 ebenfalls positiv.
Zum 31. Dezember 2014 wies er rund 7 Tsd. Fahrzeuge auf.

Die Volkswagen Bank GmbH erzielte im Finanzierungsneugeschéft
im Grofkundensegment rund 27 Tsd. Vertrige.

Auch das Dienstleistungsgeschift konnte weiter ausgebaut wer-
den. In den Dienstleistungsbereichen Wartung und Verschleif3
sowie Reifen wurden die Bestandszahlen gesteigert. Auch das
Produkt KaskoSchutz nahm an Fahrt auf. Insgesamt hat die
Volkswagen Leasing GmbH im Jahr 2014 mehr als 158 Tsd. Ser-
vicevertrage mit ihren GrofSkunden abgeschlossen.

Ein besonderer Erfolg der Volkswagen Leasing GmbH war im
Dezember 2014 die Markteinfithrung der Charge & Fuel Card,
einer Karte fiir Kraftstoff und fiir die Nutzung von E-Ladesdulen.
Mit der Charge & Fuel Card wurde ein standardisiertes deutsch-
landweites Bezahlsystem an iiber 1.100 Ladesdulen verschiedener
Anbieter geschaffen. Damit bietet die Volkswagen Leasing ein im
deutschen Markt einmaliges Angebot hinsichtlich Auswahl und
Convenience. Die Kunden bekommen mithilfe einer App alle ver-
fiigharen Ladesdulen mit Belegungsstatus angezeigt, konnen
sich an den Ladesdulen authentifizieren und Griinstrom bezie-
hen. Damit leistet die Volkswagen Leasing GmbH auch einen
wichtigen Beitrag zur Nachhaltigkeit.

DIREKTBANK

Die Direktbank leistet als Geschiftsbereich der Volkswagen Bank
GmbH einen maBgeblichen Beitrag zur Refinanzierung der Volks-
wagen Finanzdienstleister im Euro-Raum und zur Kundenbindung
an die Marken des Volkswagen Konzerns.

Das Geschéftsjahr 2014 war von qualitativem Wachstum gekenn-
zeichnet. Das Einlagenvolumen im Direktbankgeschéft wuchs trotz
des historisch niedrigen Zinsniveaus um 10,9 Prozent auf nun-
mehr 24,7 Mrd. €. Die Kundenzahl wuchs im gleichen Zeitraum
um knapp 2 Prozent auf 1.184 Tausend. Als weiteres Segment
konnten das Konsumentenkreditgeschift weiter ausgebaut und
das Bruttoforderungsvolumen nachhaltig gesteigert werden.
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Der Anspruch der Direktbank ist es, als Finanzdienstleister im
Volkswagen Konzern moderne Produkte und Services zu bieten.
Dazu gehoren auch innovative Payment-Losungen. Seit diesem
Jahr bietet die Direktbank ihren Kunden eine der ersten Mobile-
Payment-Losungen fiir iPhones und Android-Smartphones an. So
konnen die Inhaber einer Volkswagen Visa Card diese zeitgeméfe
Methode des kontaktlosen Bezahlens nutzen.

»Der deutsche Markt ist groBtenteils gesattigt. Wir operieren in
unserem Kerngeschéft, dem Leasing- und Finanzierungsgeschéft,
auf sehr hohem Niveau und in enger Kooperation mit den Marken
des Volkswagen Konzerns und dem Handel. Fir uns stehen daher,
neben der Stabilisierung unserer Marktposition, der Auf- und Aus-
bau neuer Geschiftsfelder wie Versicherung und Dienstleistungen
sowie die Etablierung neuer Vertriebskanéle im Fokus — immer mit
dem Ziel, der attraktivste Finanzdienstleister fiir den Volkswagen

Konzern zu sein und unseren Auftrag als Absatzforderer und starker

Partner des Handels auch weiterhin erfolgreich zu erfiillen.”

ANTHONY BANDMANN
REGIONAL MANAGER DEUTSCHLAND
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Europa

LANDER

BELGIEN, DANEMARK, ESTLAND, FRANKREICH, GRIECHENLAND, GROSSBRITANNIEN,
IRLAND, ITALIEN, LETTLAND, LITAUEN, NIEDERLANDE, NORWEGEN, OSTERREICH, POLEN,
PORTUGAL, RUSSLAND, SCHWEDEN, SCHWEIZ, SLOWAKEI, SPANIEN, TSCHECHIEN,
TURKEI, UKRAINE

ALLGEMEINE GESCHAFTSENTWICKLUNG IN DER REGION

Im Jahr 2014 entwickelten sich die Lander der Region positiv. Dies
ist angesichts des starken wirtschaftlichen Drucks, des auf nied-
rigem Niveau befindlichen Automobilabsatzes und der erh6hten
regulatorischen Anforderungen besonders erfreulich. Allen voran
die Lander der EU4 (Frankreich, Italien, Spanien und Grofibri-
tannien) haben ihre Marktdurchdringung und Ergebnisse sowohl
im Retail- als auch im Flottenbereich erneut steigern konnen.

Das erfolgreiche Wachstumsprogramm GO*? wurde 2014 konse-
quent auf weitere Marken und Lénder iibertragen und die Pene-
tration von Fahrzeugauslieferungen mit Finanzdienstleistungs-
vertriagen flichendeckend auf 40 Prozent und dariiber hinaus
gesteigert.

Die Gebrauchtwagenstrategie der Marken wurde mit weiteren
MaBnahmen ausgebaut und auch 2014 vorangetrieben. Dieses
wird unter anderem durch die gute Performance der Volkswagen
Financial Services bei Gebrauchtwagen in Grofbritannien sowie
durch die Einfithrung eines Gebrauchtwagen Balloon Credit fiir
alle Marken in Irland verdeutlicht. Als Meilenstein zéhlt auch die
ambitionierte ,,Used Car 50 :plus-Vereinbarung“ mit der Marke
Audi unter anderem fiir EU4 und Russland. Dieses gemeinschaft-
liche Investitionsprogramm hat zum Ziel, den Audi-Marktanteil
der beim Héndler verkauften 0 bis fiinfjahrigen Gebrauchtwagen
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innerhalb der nichsten vier Jahre durch linderindividuelle
MaBnahmen auf 50 Prozent zu steigern.

Die intensive Zusammenarbeit der Volkswagen Financial Services
mit den Marken im Rahmen der Markteinfithrung von Fahrzeug-
modellen wurde auch 2014 erfolgreich fortgefithrt. Allen voran
beim Launch des neuen Passat, dessen Einfithrung friithzeitig
begleitet und in ausgewéhlten européischen Landern mit einem
attraktiven Wartungs- und Verschleifprogramm auf den Markt
gebracht wurde. Aber auch die Modelle Audi e-tron und SKODA
Fabia wurden bei ihrer Einfithrung durch das Angebot mafige-
schneiderter Finanzdienstleistungen unterstiitzt.

EINZELKUNDEN

Im 50sten Jahr des Bestehens der .Volkswagen Finance® in Frank-
reich erzielte die Gesellschaft mit ihrer neuen Balloon Leasing-
Strategie 50 Prozent Penetration im Einzelkundenbereich.

Die Fortfithrung der lokalen Vertriebsstrategien sowie der Aus-
bau des After Sales-Geschifts fithrten auch in Italien und
Spanien 2014 zu erfolgreichen Penetrationsergebnissen von iiber
50 Prozentim Einzelkundenbereich.

In den Niederlanden wurde ein Pilot zur Digitalisierung aufgesetzt:
Einzelkunden kénnen seit 2014 .,Private Leasing“-Leistungen vom
Angebot bis hin zum Vertragsabschluss online abschlieBen.
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In Belgien wurde das ,weCARE-Programm® mit Wartung und Ver-
schleifl und Versicherungen fiir Einzelkunden ausgebaut und die
lokale Angebotspalette somit sinnvoll ergénzt.

Trotz des kréftigen Einbruchs bei Fahrzeugverkaufen in Russland
gelang es Volkswagen Financial Services, sich im Retailbereich
weiter positiv zu entwickeln. Dies ist insbesondere auf den Wechsel
von Vermittlungs- zu Eigengeschiift ohne Marktanteilsverlust so-
wie auf die Einfiihrung neuer Produkte und die Intensivierung
der Aktionsgeschifte gemeinsam mit dem Importeur zuriickzu-
fithren.

In der Tiirkei wurde das Retailgeschéft von der Einfithrung inno-
vativer e-Commerce-Produkte wie mobile Apps mit Web-Kalku-
latoren, Online-Applikationen und Quick Response (QR) Code-
Verlinkungen begleitet. Dadurch wurde in einem Umfeld neuer
restriktiver Regelungen bei Konsumentenkrediten eine erfreulich
stabile Geschéftsentwicklung erreicht.

In Griechenland zeigen sich erstmals seit Beginn der Krise eine
leicht positive Entwicklung im Retailgeschéft und steigende Neu-
wagenauslieferungen im Flotten- und insbesondere im Vermiet-
geschaft.

GROSSKUNDEN

In Italien wurden mit den Marken Volkswagen und Audi gemein-
same Aktivititen und MaBnahmen fiir SME-Kunden (Small and
Medium Sized Enterprises) unternommen. Im Operational Leasing
Segment konnten wir uns als Marktfithrer etablieren, und mit
dem weiteren Ausbau des After Sales-Geschéfts ist man den Erwar-
tungen der Grokunden nachgekommen.

Im schwedischen Markt wurde auch 2014 der Ausbau der Ge-
schéftsfelder weiter voran getrieben. Im Januar wurde das War-
tungs- und Verschleifl-Geschift vom Importeur durch Griindung
einer Servicegesellschaft iibernommen. Die Integration verlief
ebenso wie die Entwicklung der Vertragszahlen positiv.

SONSTIGES

Nach der Ubernahme des Truck & Bus Finanzdienstleistungs-
Geschifts in den Niederlanden und nach der Einfithrung in
Belgien in 2013 gelang es, das Geschift erfolgreich auszubauen.
Dariiber hinaus hat die Joint-Venture Financial Services Gesell-
schaft in der Tirkei die Ubernahme und Integration der Scania
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Finance Tiirkei abgeschlossen. Auch die Starkung und der Aus-
bau des Versicherungsgeschifts wurden 2014 in der Region
vorangetrieben. Die Tschechische Republik ist mit der Einfiih-
rung eines markenspezifischen Versicherungsprodukts und des-
sen vollumfanglicher Integration in den Fahrzeug-Konfigurator
der Marke Vorreiter und Wegbereiter dieses Ansatzes. Italien
ziindete ein Feuerwerk von Versicherungsprodukteinfithrungen
und erreichte hiermit sehr gute Vertragszahlen. Mit dem Start des
GOlInsurance Programms steigerte Spanien die markeniibergrei-
fende Auslastung der Werkstitten des Landes und unterstiitzte
somit auch die Strategie der Marken.

»Die konsequente Weiterfiithrung und der Ausbau des Wachstums-
programms GO*? ist eine der vielen Erfolgsfaktoren der Region Europa.
Zu diesen Faktoren zdhlen neben der Vielzahl neuer Produkte im
Retail- und Flottenbereich, die unsere Marktposition stirken, auch
die nachhaltige Verbesserung unserer Prozesse und Systeme. Die
positive und enge Zusammenarbeit mit den Marken spiegelt sich
unter anderem in der Unterstiitzung der Wachstumsprogramme wie
dem Audi ..Used Car 50 :plus-Programm®, .Wartung und Verschleif}“
oder 50-Prozent-Produkte zur Markteinfithrung des Passat wider.

Diesen vielschichtigen Weg werden wir konsequent fortfithren.”

JENS LEGENBAUER
REGIONAL MANAGER EUROPA
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Lateinamerika

LANDER

ARGENTINIEN, BRASILIEN, CHILE, MEXIKO

ALLGEMEINE GESCHAFTSENTWICKLUNG IN DER REGION

Die zentralen Mérkte der Region Lateinamerika wurden von der
anhaltenden Konjunkturabkiihlung auf dem Kontinent belastet,
und die makrookonomischen Indikatoren fielen schwach aus.

Brasilien, der grofite Markt der Region, verzeichnete 2014 ein
schwaches Wachstum, und auch die Automobilindustrie bekam
die Konjunkturabkithlung zu spiiren. Vor diesem Hintergrund
verkaufte der Volkswagen Konzern 2014 mit 647.948 Einheiten
rund 10 Prozent weniger als im Vorjahr.

In Mexiko wurde 2014 mit 2,4 Prozent ein moderates Wachstum
erzielt, das damit tiber dem Vorjahr liegt. Die Inflation, die Ar-
beitslosenquote und das politische Umfeld sind solide, sodass die
wirtschaftliche Gesamtlage stabil ist und die Aussichten fiir das
kommende Jahr positiv sind. Der Volkswagen Konzern konnte
bei gestiegenem Marktanteil und besserer Branchenentwicklung
sein Volumen um 2,9 Prozent steigern und 2014 insgesamt
195.676 Einheiten verkaufen.

Argentinien erlebte erhebliche wirtschaftliche Turbulenzen mit
negativen Effekten fiir weite Teile der Gesellschaft. Dies hatte di-
rekte Auswirkungen auf die Automobilbranche, der Konzern
blieb mit einem Marktanteil von 16,7 Prozent Marktfiithrer.
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Die Region macht etwa 10,7 Prozent des weltweiten Neufinanzie-
rungsvolumens von Volkswagen Financial Services aus, sodass
ihr innerhalb der weltweiten Wachstumsstrategie eine grofie Be-
deutung zukommt. In der Region wurden bis zum Jahresende
2014 370.988 neue Finanzierungsvertriage abgeschlossen, was ei-
nen Riickgang um - 6 Prozent im Vergleich zum Vorjahr darstellt.

PRIVATKUNDEN/GESCHAFTSKUNDEN

In Brasilien wurde der Absatz in enger Kooperation mit den Marken
gefordert und das Kampagnengeschéft ausgebaut. In dem schwie-
rigen Marktumfeld schloss Volkswagen Financial Services Brasilien
das Jahr mit einer Penetration von 38 Prozent. Im vergangenen
Jahr lag diese Quote noch bei 38,4 Prozent.

Das Produkt Consdrcio, eine Mischung aus Finanzierung und
Lotterie, konnte sich den Rahmenbedingungen nicht entziehen
und erreichte 149 Tsd. Vertrage (Vorjahr 166 Tsd.).

Bei den Privatkunden in Mexiko stieg die Bereitschaft zum Finanz-
kauf. Dieser Umstand und die enge Kooperation mit den Marken
verbesserte das Ergebnis von Volkswagen Financial Services
Mexiko. Somit wurde bei der Penetration ein historischer Hochst-
wertvon 44,1 Prozent erzielt, 6,9 Prozentpunkte mehr als im ver-
gangenen Jahr. Im Markt der Captives verteidigte Volkswagen
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Financial Services Mexiko seinen zweiten Platz und schloss das
Jahr mit 94.163 neuen Vertrdgen (Finanzierung von Neu- und
Gebrauchtwagen, Leasing) ab, ein Zuwachs um 24 Prozent ge-
geniiber dem Vorjahr.

Volkswagen Credit Argentinien schloss eine neue Partnerschaft
mit BBVA zur Vermittlung von Finanzierungen fiir Privatkunden.

Das Segment Héindlerfinanzierung erzielte in der gesamten Re-
gion wie bereits in den vergangenen Jahren eine bestindig gute
Entwicklung. Volkswagen Financial Services Brasilien finanzierte
97 Prozent der Handler von Volkswagen und MAN. Bei Volkswa-
gen Financial Services Mexiko trug das héhere Volumen zum
Wachstum des Portfolios bei. Das Segment Versicherung erzielte in
Mexiko gegeniiber 2013 einen Zuwachs um 25 Prozent und schloss
das Jahr 2014 mitinsgesamt 159 Tsd. Versicherungsvertrigen.

SONSTIGES

In Chile nahm im Juli 2014 die Porsche Volkswagen Servicios Finan-
cieros Chile SpA, ein Joint Venture mit der Porsche Bank, das
Geschiftauf.

.Die Volkswagen Financial Services steigern weiter das Markt-
potenzial in Lateinamerika durch strategische Projekte und den
Ausbau des Kampagnengeschéfts: Die Prisenz in neuen Mérkten,
die Finanzdienstleistungen fiir Ducati und die verstirkte Zusammen-
arbeit mit Audi in Brasilien belegen, wie wichtig diese Region

fiir den Konzern ist.
Trotz sich verdndernder Marktbedingungen haben wir in den

vergangenen Jahren dank einer engen Kooperation mit den Marken

des Volkswagen Konzerns eine wachstumsstarke Phase erlebt.”

ROBERT LOFFLER
REGIONAL MANAGER LATEINAMERIKA
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LANDER

CHINA, INDIEN, MALAYSIA, SINGAPUR, TAIWAN

ALLGEMEINE GESCHAFTSENTWICKLUNG IN DER REGION

In China hat sich das Wirtschaftswachstum in 2014 etwas verlang-
samtund bewegt sich auf einem Niveau von rund 7,3 Prozent bezo-
gen auf das Bruttosozialprodukt. Die chinesische Regierung hat
weitere geld- und finanzpolitische Mainahmen zur Stimulierung
der Wirtschaft eingeleitet. Neben einer reduzierten Mindestre-
servequote fiir Finanzinstitute sowie einer Zinssenkung sollen
inshesondere erhohte Investitionen in die Infrastruktur sowie in
den Umweltschutz zur Erreichung der Wachstumsziele dienen.
Mit weiteren Stimulierungsmafinahmen der Regierung ist zu
rechnen, sofern sich die Inflation weiterhin deutlich unter der
ZielgroBe von 3,5 Prozent bewegt. Steigende Fahrzeugabsatz-
zahlen sowie die erhéhte Nachfrage nach Fahrzeugfinanzie-
rungen fithrten in 2014 fiir die Volkswagen Finance China zu
einem neuen Rekordjahr.

Das beachtliche Wachstum Taiwans im Jahr 2014 ist im Wesent-
lichen auf kriftig steigende Exporte der wirtschaftlich sehr be-
deutenden Elektronikindustrie zurtickzufithren. Die sehr robuste
gesamtwirtschaftliche Lage bewirkte auch positive Impulse fiir die
inlindische Konsumnachfrage. Es wird erwartet, dass sich diese
vorteilhafte Entwicklung im Jahr 2015 fortsetzt. Bei einer Pene-
tration von rund 26 Prozent wirkte sich der Anstieg des Fahr-
zeugabsatzes des Volkwagen Konzerns positiv auf das Finanz-
dienstleistungsgeschéft in Taiwan aus.
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In Indien fithrte der Erdrutschsieg der Bharatiya-Janata-Partei bei
den Parlamentswahlen im Jahr 2014 sowie die anschlieBenden
Wahlerfolge in den wichtigen Bundesstaaten Haryana und
Maharashtra zu einer deutlichen Stirkung des Premierministers
Narendar Modi und damit zur Méglichkeit, erforderliche Refor-
men einzuleiten. Das Investitionsklima hat sich insgesamt etwas
verbessert. Der Wechselkurs der indischen Rupie hat sich auf
moderatem Niveau stabilisiert, und die Inflation bewegt sich im
Rahmen der von der indischen Zentralbank vorgegebenen Zielgro-
Be. Das gegeniiber dem Vorjahr geringer ausgefallene Wirt-
schaftswachstum hatte allerdings einen dampfenden Effekt auf
den Fahrzeugabsatz und auf das Wachstum des Finanzdienstlei-
stungsgeschéfts.

Das wiedererstarkte Exportgeschift hat in Malaysia zu einem
héheren Wachstum des Bruttosozialprodukts in 2014 gefiihrt.
Ein starker Arbeitsmarkt sowie ein kontinuierlicher Anstieg der
Einkommen kurbeln trotz schwicheren Kreditwachstums und
einer Haushaltskonsolidierung die private Nachfrage an. Das
Fahrzeugfinanzierungsgeschéift bleibt mit Finanzierungsquoten
von mehr als 90 Prozent hochst wettbewerbsintensiv.

EINZELKUNDEN/FIRMENKUNDEN

Steigende Fahrzeugabsatzzahlen sowie die erhohte Nachfrage
nach Fahrzeugfinanzierungen fithrten im Jahr 2014 fir die
Volkswagen Finance China zu einem neuen Rekordjahr. Mit
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rund 407 Tsd. Neuvertriagen konnte ein Zuwachs von 78,2 Pro-
zent gegeniiber dem Vorjahr erreicht werden. Erstmalig wurden
mehr als 11,2 Prozent des Fahrzeugabsatzes des Volkswagen
Konzerns durch die Volkswagen Finance China finanziert. Die
enge Zusammenarbeit mit den Marken des Volkswagen Konzerns
wurde dabei konsequent fortgesetzt und intensiviert. So konnte
zum Beispiel die erste Produktkombination von Finanzierung
und Werkstatt-Serviceprodukt im Markt platziert werden. In den
nichsten Jahren ist mit unterschiedlichen regionalen Wachs-
tumsraten zu rechnen. Wihrend sich in den Kiistenregionen auf-
grund der zunehmenden Verkehrsdichte und Zulassungsbe-
schriankungen das Wachstum verlangsamen wird, bieten die
Binnenlandregionen weitere Wachstumspotenziale. Der hierfiir
erforderliche Ausbau des Handelsnetzes der Marken wird durch
die Bereitstellung von Hiandlerfinanzierungen aktiv begleitet.

Die Zusammenarbeit mit den Marken des Volkswagen Konzerns
in Taiwan wurde durch die sehr breite Produktpalette sowohl im
Finanzierungs- als auch im Versicherungsbereich weiter ausge-
baut. Eine besonders positive Wirkung wurde dadurch erzielt,
dass den Marken sehr schnell mafigeschneiderte Losungen zur
Absatzforderung zur Verfiigung gestellt werden. Das sehr erfolg-
reiche Versicherungsvermittlungsgeschéft mit einem Volumen
iiber 32 Tsd. Neuvertragen tragt mittlerweile erheblich zum Ge-
samtergebnis der Volkswagen Financial Services Taiwan bei.

Die Volkswagen Finance Pvt. Ltd. in Mumbai hat neben dem An-
gebot von Neuwagenfinanzierungen und Handlerfinanzierungen
ihr Produktangebot fiir die Handler auf Ersatzteil- und Gebraucht-
wagenfinanzierungen ausgeweitet. Die Einfithrung neuer Mobi-
litatsprodukte im Einzelkundengeschift, die dem Kunden All-in-
Pakete und sorgloses Fahren bieten, fiihrte zu einem Wachstum
des Portfolios von 33,6 Prozent (rund 12 Tsd. Vertrige).

In Malaysia gelang mit Griindung der Volkswagen Capital Advisory
Sdn Bhd die Aufnahme des operativen Geschifts im nunmehr
49sten Markt fiir Volkswagen Financial Services. Als hundertpro-
zentige Tochtergesellschaft der Volkswagen Financial Services AG
vermittelt die Gesellschaft Fahrzeugfinanzierungen von der
Maybank sowie Versicherungen von drei ausgewéhlten Versiche-
rungsgesellschaften fiir alle Volkswagen Pkw iiber eigene Vertriebs-
mitarbeiter im Handel. Als Besonderheit ist hervorzuheben, dass
das Finanzierungsangebot auch auf Konformitit mit den Regeln
des Islam abgestellt ist.

GROSSKUNDEN UND CARSHARING

Die Volkswagen New Mobility Services mit Sitz in Beijing, China,
hat im Jahr 2014 das Leasingangebot auf insgesamt 16 chine-
sische Metropolen ausgeweitet. Das Leasingportfolio wurde
durch die erfolgreiche Teilnahme an landesweiten Ausschrei-
bungen um 196 Prozent gesteigert. GroBe Herausforderungen
stellen in diesem Zusammenhang die stetig steigenden Zulas-
sungsbeschriankungen fiir Neufahrzeuge in Stidten wie Beijing,
Shanghai, Guangzhou oder auch Tianjin dar.

Als weiteres Geschiftsfeld der Volkswagen New Mobility Services
wurden weitere Erfahrungen im Corporate Carsharing gesam-
melt. Mit dem stationsbasierten B2B Carsharing Angebot in
Beijing konnten ausgewihlte Unternehmen im Pilotbetrieb ihren
Mobilitatsbedarf ab einer Stunde sicherstellen.

Die Wachstumsmérkte in der Region ASEAN gewinnen fir den
Volkswagen Konzern zunehmend an Bedeutung. In Malaysia
produziert Volkswagen bereits einige Modelle und baut das

Héandlernetzwerk folgerichtig aus. In unserer Funktion als Captive An-
bieter von Finanzdienstleistungen folgen wir den Marken des Volks-
wagen Konzerns und setzen unsere globale Wachstumsstrategie jetzt
durch den Eintritt in den Markt Malaysia fort. Mit attraktiven
Produkten wollen wir den Absatz der Konzernmarken férdern und

die Beziehung zwischen Handler und Kunde stirken®

REINHARD FLEGER
REGIONAL MANAGER CHINA, INDIEN UND ASEAN
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UNSERE REGIONEN

International

LANDER

AUSTRALIEN, JAPAN, SUDAFRIKA, SUDKOREA

ALLGEMEINE GESCHAFTSENTWICKLUNG IN DER REGION

Das Jahr 2014 stand fiir die Lander der Region International ganz
im Zeichen der strategischen Wachstumsdimensionen Mérkte,
Marken und Produkte, und das Finanzdienstleistungsgeschéft
konnte erfolgreich weiter ausgebaut werden.

Das australische Bruttoinlandsprodukt ist 2014 im Vergleich
zum Vorjahr gewachsen, die jahrliche Wachstumsrate entspricht
dabei mit 2,6 Prozent ungefihr dem Durchschnitt der letzten 25
Jahre. Der Gesamtabsatz der Marken des Volkswagen Konzerns
liegt iiber dem Vorjahresniveau. Das Fahrzeugfinanzierungs-
geschéft bleibt mit Finanzierungsquoten von mehr als 90 Prozent
hochst kompetitiv.

Die koreanische Wirtschaft ist trotz riicklaufiger Exportgeschifte
mit China im Jahresvergleich erneut gewachsen. Die Nachfrage
nach importierten Fahrzeugen ist in Korea weiter steigend — der
Importmarkt fiir Pkw ist im Vergleich zum Vorjahr um gut ein
Viertel gewachsen. Sowohl Audi als auch Volkswagen Pkw konnten
ihren Absatz im Vergleich zu 2013 steigern.

Die jahrliche Wachstumsrate der japanischen Wirtschaft liegt wei-
terhin auf niedrigem Niveau. Der Importmarkt ist im vergangenen
Berichtsjahr insbesondere aufgrund der Erh6hung der Verbrauchs-
steuer von 5 Prozent auf 8 Prozent leicht zuriickgegangen. Die
Marken Volkswagen Pkw und Audi konnten ihre Absatzzahlen im
Jahresvergleich trotzdem erneut steigern.
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Die stidafrikanische Volkswirtschaft verzeichnete nur ein sehr
moderates Wachstum. Der Gesamtmarkt fiir Neuwagen war im
Vorjahresvergleich insbesondere aufgrund eines schwicheren
Rand leicht riicklaufig.

EINZELKUNDEN/FIRMENKUNDEN/GROSSKUNDEN

Im Vergleich zum Vorjahr konnte die Volkswagen Financial Ser-
vices Australia (Pty) Ltd. in einem insgesamt wettbewerbsinten-
siven Marktumfeld in allen Produktsegmenten weiter wachsen:
Nahezu jedes dritte neu zugelassene Konzernfahrzeug wurde im
abgelaufenen Geschiftsjahr iiber die australische Tochtergesell-
schaft finanziert oder verleast. In den Produktbereichen Dienst-
leistungen und Versicherungen wurden die Vorjahresergebnisse
ebenfalls iibertroffen, im Versicherungsbereich mit einem Plus
von 25 Prozent sogar deutlich. Grundlage fiir die positive Ge-
schiftsentwicklung war der weitere Ausbau der Kooperation mit
den Konzernmarken sowie Handelspartnern. Daneben haben
sich die in den letzten Jahren in unterschiedlichen Bereichen
vorgenommenen Strukturinvestitionen ausgezahlt: Fiir die Mar-
ke Audi wurde Anfang des Geschéftsjahres 2014 das Restwert-
produkt ,Audi Choice“ eingefiihrt, eine sogenannte Drei-Wege-
Finanzierung. Zusitzlich hat die Volkswagen Financial Services
Australia (Pty) Ltd. Mitte des Jahres das Geschéft mit Flottenkun-
den begonnen und sich dadurch den Weg fiir weiteres Wachstum
geebnet: Der Anteil dieser Kundengruppe betrigt immerhin gut
30 Prozent des Gesamtmarktes.
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In Korea setzte die Volkswagen Financial Services Korea Co. Ltd.
ihren Wachstumskurs auch 2014 erfolgreich fort. Der bereits hohe
Finanzierungs-/Leasinganteil an neu zugelassenen Konzern-
fahrzeugen konnte im Vergleich zum Vorjahr erneut gesteigert
werden: Nahezu jedes zweite neu zugelassene Konzernfahrzeug
wird tiber die koreanische Financial Services Gesellschaft finan-
ziert oder verleast. Die bereits enge Zusammenarbeit mit beiden
Konzernmarken konnte im Rahmen von gemeinsamen Struktur-
und Optimierungsprojekten zur nachhaltigen Starkung der eige-
nen Wettbewerbsfahigkeit weiter intensiviert werden. Fiir das
Finanzierungsgeschéift MAN Truck & Bus zeigte sich im ersten
vollen Geschiftsjahr ebenfalls eine positive Entwicklung.

Volkswagen Financial Services Japan Ltd. konnte im abgelaufenen
Geschiftsjahr das Neuvertragsvolumen im Vergleich zum Vorjahr
steigern. Der insgesamt hohe Finanzierungs- und Leasinganteil
an neu zugelassenen Konzernfahrzeugen wurde weiter ausgebaut
und liegt nunmehr bei fast 40 Prozent. Im Berichtsjahr hat die
japanische Tochtergesellschaft Finanzdienstleistungen fiir die
Marke Ducati in ihr Leistungsportfolio aufgenommen. Unter der
Marke Ducati Financial Services werden seit Anfang des Jahres
Produkte wie Ballon- oder klassische Ratenkredite iiber das
Héndlernetz dem privaten Endkunden offeriert. Gemeinsam mit
der Marke Ducati Japan wurden auf Endkunden zugeschnittene
Finanzierungsaktionen erfolgreich am Markt platziert.

Die Volkswagen Financial Services South Africa (PTY) Limited hat
am 1. Mirz 2014 das operative Geschift landesweit aufgenommen.
Die Volkswagen Financial Services AG besitzt 51 Prozent der Anteile
des neuen Finanzdienstleisters, die siidafrikanische FirstRand
Limited halt durch ihren in der Finanzierung von Fahrzeugen
und diversen Investitionsgiitern tiatigen Geschéftsbereich WesBank
49 Prozent. Das Portfolio der von Volkswagen Financial Services
South Africa angebotenen Produkte und Dienstleistungen bein-
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haltet derzeit Finanzierungs- und Leasingprodukte sowie Versi-
cherungen fiir den Endkunden als auch eine Einkaufsfinanzie-
rung fiir den Handel. Die ersten zehn Monate der landesweiten
Geschéftsaufnahme verliefen iiberaus vielversprechend. In diesem
Zeitraum konnten bereits mehr als 30.000 Neu- und Gebraucht-
wagen finanziert werden.

.Die etablierten Liander der Region International haben ihren einge-
schlagenen Kurs auch 2014 erfolgreich fortgesetzt und sind in den
Dimensionen Marken und Produkt konsequent gewachsen. Mit dem
Markteintritt in Stidafrika werden weitere Wachstumspotenziale er-
schlossen. Die enge Kooperation mit den Konzernmarken auf unter-
schiedlichen Ebenen und Geschiéftsfeldern sowie die konsequente
Ausrichtung an den Bediirfnissen unserer Kunden sind hierbei unver-

zichtbare Grundlage fiir unseren nachhaltigen Erfolg.”

OLIVER SCHMITT
REGIONAL MANAGER INTERNATIONAL
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ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT
Grundlagen des Konzerns

Grundlagen des Konzerns

Kontinuierliches internationales Wachstum bestatigt das Geschaftsmodell der
Volkswagen Financial Services AC.

GESCHAFTSMODELL

Die Gesellschaften des Konzerns der Volkswagen Financial
Services AG haben sich im Laufe der Jahre mit wachsender
Dynamik zu breit aufgestellten Mobilitatsdienstleistern entwi-
ckelt. Die zentrale Aufgabenstellung der Volkswagen Financial
Services AG umfasst unverdndert:

> Absatzférderung von Konzernprodukten im Interesse der Volks-
wagen Konzernmarken und der mit ihrem Vertrieb betrauten
Partner sowie die Stirkung der Kundenbindung an die Volks-
wagen Konzernmarken entlang der automobilen Wertschop-
fungskette,

Dienstleister fiir den Volkswagen Konzern und seine Marken mit
optimierten Produkten, Prozessen und Informationssystemen,
Intensivierung des grenziiberschreitenden Erfahrungs- und
Know-how-Transfers sowie der engen Zusammenarbeit mit den
Landesgesellschaften,

Nutzung von Synergien aus der engen Zusammenarbeit mit der
Konzern-Treasury der Volkswagen AG fiir eine bestmogliche Re-
finanzierung.

ORGANISATION DES KONZERNS DER VOLKSWAGEN FINANCIAL
SERVICES AG

Die Gesellschaften des Konzerns der Volkswagen Financial
Services AG bedienen mit ihren Finanzdienstleistungen die
Einzel-, Firmen-, Grof- und Direktbankkunden. Die enge Ver-
zahnung von Marketing, Vertrieb und Kundenservice, die auf die
Bediirfnisse des Kunden ausgerichtet ist, triagt wesentlich dazu
bei, unsere Prozesse schlank zu gestalten und unsere Vertriebs-
strategie effektiv umzusetzen. Zur optimalen Ausschopfung des
Dienstleistungsgeschifts hat die Volkswagen Financial Ser-
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vices AG die After Sales-Themen in einer separaten Key Account-
Struktur gebiindelt.

Nach der umfassenden Aufgabenanalyse in den Gesellschaften des
Konzerns der Volkswagen Financial Services AG am Standort
Deutschland im Jahr 2013 wurde ab 1. Januar 2014 die eindeutige
organisatorische, gesellschaftsrechtliche und personelle Trennung
der Aufgaben- und Titigkeitsfelder zwischen Holding und Markt
Deutschland umgesetzt. Ziel dieser Umstrukturierung ist, klare
Verantwortlichkeiten darzustellen, personelle Doppelfunktionen
zu vermeiden und weitere Optimierungspotenziale zu nutzen. Dies
hat ergdnzend zur Folge, dass sich im Jahr 2014 alle Holdingfunk-
tionen an der neuen Struktur und Aufgabenverteilung ausgerichtet
sowie ihre jeweilige weltweite Verantwortung tiberpriift und gege-
benenfalls angepasst haben.

Die Strategie des IT-Bereichs wurde neu definiert und die Struk-
tur per 1. Juli 2014 entsprechend angepasst. Mit der neuen Struktur
wird nun die Erreichung der Kernziele der IT-Strategie gefordert und
unterstiitzt. Kernziele sind unter anderem die Starkung des Projekt-
managements, der Aufbau einer Key Account-Struktur sowie die
Fokussierung der Anwendungsentwicklung auf die Bereitstellung von
nachhaltigen und stabilen Losungen.

STEUERUNG

Steuerungsgréfen des Unternehmens werden IFRS-basiert ermit-
telt und im internen Reporting dargestellt. Die bedeutsamsten
nichtfinanziellen Steuerungsgrofen sind die Penetration, der
Vertragsbestand und die Vertragszuginge. Die wesentlichen finan-
ziellen Steuerungsgrofien sind das Geschéftsvolumen, das Einla-
genvolumen, das Operative Ergebnis, der Return on Equity sowie
die Cost Income Ratio.
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WESENTLICHE STEUERUNGSGROSSEN

Definition

Nichtfinanzielle Leistungsindikatoren

Penetration

Vertragszugange Konzernfahrzeuge Neuwagen aus Kundenfinanzierung und Leasinggeschaft / Auslieferungen

Konzernfahrzeuge bezogen auf die vollkonsolidierten Gesellschaften der Volkswagen Financial Services AG

Vertragsbestand

Vertragszugange

Finanzielle Leistungsindikatoren

Geschéftsvolumen
Vermoégenswerte

Einlagenvolumen

Vertrage, die in der betrachteten Periode zum Stichtag bilanziert werden

Vertrage, die in der betrachteten Periode erstmalig bilanziert werden

Forderungen an Kunden aus Kundenfinanzierung, Handlerfinanzierung, Leasinggeschaft sowie Vermietete

Kundeneinlagen = Summe Verbindlichkeiten aus Einlagen aus dem Direktbankgeschaft,

aus Handlerkontokorrent, aus Nicht-Direktbank-Geschaft

Operatives Ergebnis

Uberschuss aus Kredit-, Leasing- und Versicherungsgeschiften nach Risikovorsorge und Provisionsiiberschuss

sowie allgemeinen Verwaltungsaufwendungen und sonstigen betrieblichen Ertrdgen und Aufwendungen. Analog
zur Segmentberichterstattung werden Teile des Zinsergebnisses, des sonstigen betrieblichen Ergebnisses sowie
der allgemeinen Verwaltungsaufwendungen herausgerechnet.

Return on Equity Eigenkapitalrendite vor Steuern =

Cost Income Ratio

Ergebnis vor Steuern / durchschnittliches Eigenkapital

Allgemeine Verwaltungsaufwendungen / Uberschuss aus Kredit-, Leasing-

und Versicherungsgeschaften nach Risikovorsorge und Provisionsiiberschuss

VERANDERUNGEN IM BETEILIGUNGSBEREICH

Zum 1. Januar 2014 hat die Volkswagen Financial Services AG die
MAN Finance International GmbH erworben. Zudem wurde im
Februar 2014 die Volkswagen Capital Advisory Sdn. Bhd., Kuala
Lumpur, als 100-prozentige Tochtergesellschaft der Volkswagen
Financial Services AG in Malaysia und im Juni 2014 die Porsche
Volkswagen Servicios Financieros Chile Spa., Santiago, mit 50 %
Anteil als Joint Venture-Gesellschaft der Volkswagen Financial
Services AG gegriindet. Weitere Ausfithrungen sind in der Gesamt-
aussage als Teil dieses Berichtes enthalten.

Aufgrund des erwarteten Geschiftswachstums in vorhandenen und
neuen Mérkten hat die Volkswagen AG das Eigenkapital der Volks-
wagen Financial Services AGum 2,3 Mrd. € erhoht.
Im Berichtsjahr hat die Volkswagen Financial Services AG zur
Starkung des Eigenkapitals folgende wesentliche Kapitalerhohun-
genvorgenommen:
> bei der Volkswagen Bank GmbH, Braunschweig, Deutschland, in
Hoéhe von 150 Mio. €,

> bei der Volkswagen Finance (China) Co., Ltd., Peking, China, in
Hohevonrund 117 Mio. €,

> bei der Volkswagen Financial Services N.V., Amsterdam, Nieder-
lande, in Hohe von 105 Mio. €,

> bei der Volkswagen Financial Services South Africa (Pty) Ltd.,
Sandton, Siidafrika, in Hohe von rund 40 Mio. €,

bei der Volkswagen Financial Services Korea Co., Ltd., Seoul,
Stidkorea, in Hohe von rund 37 Mio. €,

bei der Volkswagen Autoversicherung AG, Braunschweig,
Deutschland, in Hohe von rund 27 Mio. €,

bei der 000 Volkswagen Bank RUS, Moskau, Russland, in Hohe
von rund 25 Mio. €,

bei der Volkswagen Financial Services Australia Pty. Ltd., Chullo-
ra, Australien, in Hohe von rund 21 Mio. €,

bei der Volkswagen Moller Bilfinans A/S, Oslo, Norwegen, in
Ho6he von rund 8 Mio. €,

bei der Volkswagen Versicherungsvermittlung GmbH, Braun-
schweig, Deutschland, in Hohe von rund 5 Mio. €.

Diese Mainahmen dienen der Geschéftsausweitung und unterstiit-
zen die gemeinsame Wachstumsstrategie mit den Marken des
Volkswagen Konzerns.

Dariiber hinaus gab es keine wesentlichen Verdnderungen im
Beteiligungsbereich. Ausfithrliche Angaben kénnen Sie dem An-
teilshesitz gemaf §§ 285 und 313 HGB entnehmen, der unter der
Adresse www.vwfsag.de/anteilsbesitz2014 abrufbar ist.
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Wirtschaftsbericht

Die Weltwirtschaft verzeichnete im Geschaftsjahr 2014 ein moderates Wachstum, das knapp Uber
dem Vorjahresniveau lag. Die weltweite Nachfrage nach Automobilen stieg weiterhin.
Das Ergebnis der Volkswagen Financial Services AG liegt tber dem des Vorjahres.

MODERATES WACHSTUM DER WELTWIRTSCHAFT

Im Geschéftsjahr 2014 erhohte sich die Wachstumsrate der Welt-
wirtschaft leicht auf 2,7 (2,6) %. Die wirtschaftliche Lage in vielen
Industrieldndern verbesserte sich trotz der weiterhin bestehenden
strukturellen Hindernisse. Die Inflation blieb ungeachtet der ex-
pansiven Geldpolitik vieler Zentralbanken insgesamt moderat. In
einigen Schwellenldndern bremsten Wechselkursschwankungen
und Strukturdefizite die konjunkturelle Entwicklung. Zudem be-
eintrichtigte der sinkende Olpreis die Wirtschaft in den Erdol
produzierenden Landern.

Europa/Ubrige Markte

In Westeuropa erholte sich das Wachstum des Bruttoinlandspro-
dukts (BIP) im Vergleich zum Vorjahr und stieg auf 1,2 (0,0)%. Die
nordeuropdischen Linder kehrten groBtenteils auf einen modera-
ten Wachstumspfad zuriick, wihrend sich in den meisten siideuro-
péaischen Krisenlandern ein Ende der Rezession abzeichnete. Die
Arbeitslosenquote des Euroraums sank leicht und erreichte 12,1
(12,5)%. Deutlich tiber dem Durchschnitt lag sie weiterhin in
Griechenland und Spanien.

In Zentral-und Osteuropa verringerte sich die Zuwachsrate des
BIP auf durchschnittlich 1,6 (2,2)%. Wihrend sich die Konjunktur
in Zentraleuropa weiterhin positiv entwickelte, schwichte sie sich
in Osteuropa vor allem aufgrund des Konflikts zwischen Russland
und der Ukraine und der daraus resultierenden Unsicherheit
deutlich ab. Die Wirtschaftsleistung Russlands stieg im Berichts-
zeitraum nur marginal um 0,4 (1,3) %.

In Siidafrika erhéhte sich das BIP 2014 nur um 1,5% und lag
damit noch unter dem vergleichsweise niedrigen Vorjahreswert
von 2,2%. Strukturelle Defizite und soziale Konflikte beeintrich-
tigten die wirtschaftliche Entwicklung des Landes.

Deutschland

Getragen von der positiven Stimmung der Konsumenten und der
stabilen Lage am Arbeitsmarkt verzeichnete die deutsche Wirt-
schaft 2014 einen leichten Aufschwung: Sie wuchs gegeniiber dem
Vorjahrum 1,5 (0,2)%.
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Nordamerika

Nach dem witterungsbedingt verhaltenen Jahresbeginn gewann
die US-Wirtschaft an Dynamik. Die sinkende Arbeitslosenquote
und die positive Stimmung der Konsumenten belebten die Kon-
junktur und trugen zu einem Wachstum von 2,4 (2,2)% bei. Der
US-Dollar zeigte sich gegeniiber dem Euro im Jahresverlauf insge-
samt stdrker und wertete in der zweiten Jahreshilfte auf. Das BIP
Kanadas stiegum 2,4 (2,0) %.

Lateinamerika

Brasilien bewegte sich im Berichtsjahr am Rande einer Rezession
und verzeichnete — nach einer Zunahme um 2,5% im Vorjahr —
kein Wachstum. Die mexikanische Wirtschaft gewann leicht an
Schwung und wuchs um 2,0 (1,4)%. Die Wirtschaft Argentiniens
wurde durch strukturelle Defizite und die nach wie vor sehr hohe
Inflation belastet, so dass die Wirtschaftsleistung insgesamt um 0,8
(+2,9) % zuriickging.

Asien-Pazifik

In China setzte sich das robuste Wachstum bei leicht nachlassender
Dynamik mit einer Steigerung um 7,4 (7,7) % fort. Die Entwicklung
des japanischen BIP wurde durch Steuererhohungen gedampft;
die Expansionsrate lag 2014 bei 0,2 (1,6) %. Die Wirtschaft Indiens
wuchs nach anfinglichen Schwichen mit 5.9 (5,0) % etwas stéirker
als im Vorjahr. In der ASEAN-Region blieb das Wachstum mit 4,4
(5,1)% leicht unter dem Vorjahresniveau.

FINANZMARKTE

Weltweit lockere Geldpolitik halt an

Im Jahr 2014 wurde die Entwicklung der globalen Finanzmérkte
weiterhin durch eine lockere Geldpolitik dominiert und durch die
geopolitischen Spannungen in der Ukraine und Syrien belastet.

Die Lage in den Schwellenldndern fiithrte vor allem in der zwei-
ten Jahreshalfte zu einer Abkiihlung der Wirtschaft, und die grofien
Nationen wie Russland, Brasilien und Indien haben mit hohen Infla-
tionsraten und einem Verfall der nationalen Wahrungen zu kimpfen.

Die Erwartungen der Wirtschaftsentwicklung fiir China sind
zwar deutlich gesunken, dennoch bleibt China weiterhin einer der
wichtigsten Impulsgeber der Weltwirtschaft.
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Branchenspezifische Rahmenbedingungen

Die Européische Zentralbank (EZB) setzte ihren monetiren Expan-
sionskurs fort und beschloss Anfang Juni eine Leitzinssenkung auf
0,15%. Anfang September senkte die EZB noch einmal den Leit-
zins auf den historischen Tiefstand von 0,05% und beschloss
dariiber hinaus einen Negativzins von 0,2 % fiir Geldanlagen auf
ihren Konten.

In den USA zeigten sich langsam Erfolge der expansiven Geld-
politik, so dass die MaBnahmen des sogenannten Quantitative
Easing beendet wurden und mit dem Ende der Niedrigzinsphase
gerechnet wird.

Europa

Uber den gesamten Euroraum hinweg betrachtet, stehen ungeach-
tet der geldpolitischen Mafinahmen die Zeichen auf Stagnation.
Die Inflation verharrt im Jahresmittel weiterhin auf duerst niedri-
gem Niveau.

Die EZB hat tiber die ungewohnlich deutlichen Leitzinssen-
kungen hinaus im dritten Quartal ein Quantitative Easing-
Programm aufgelegt und kaufte besicherte Wertpapiere. Das fithrte
kurzfristig zur Belebung der Geld- und Kapitalméarkte, brachte
jedoch auch Verwerfungen mit sich. Dazu kam, dass sich Renditen
fiir Staatsanleihen der Euro-Lander extrem verbilligten und die des
deutschen Staates teilweise sogar negativ rentierten.

Die Wirkung einer weiteren Mafinahme der EZB in Form von
Bereitstellung von Liquiditidt durch sogenannte Targeted Longer-
Term Refinancing Operations (TLTROs) in zwei Tranchen fiel
aufgrund niedriger Nachfrage der Banken sowohl nach der ersten
Tranche im September als auch nach der zweiten Tranche im
Dezember deutlich geringer aus als erwartet.

Die Mafinahmen der EZB bewirkten keine kurzfristige Erho-
lung des Wirtschaftswachstums in der Eurozone, sondern fithrten
zu einem weiteren Renditeverfall européischer Wertpapiere und zu
einer weltweiten Aktienhausse mit extrem hoher Volatilitat. So
erreichte der DAX im Juni 2014 einen historischen Hochststand
von tiber 10.000 Zihlern und befindet sich nunmehr, wie die ande-
ren fithrenden Borsen der Welt, in einer Phase von starken Bewe-
gungen auf hohem Niveau.

Ein entscheidender Schritt fiir zahlreiche Banken der Européi-
schen Union war in diesem Jahr die Anderung ihrer Beaufsichti-
gung. Die 120 als bedeutend eingestuften Banken wurden direkt
unter die Aufsicht der Européischen Zentralbank mit gemeinsa-
men Aufsichtsteams der EZB und der nationalen Behorden gestellt
und werden seit dem 4. November 2014 unter dem einheitlichen
europdischen Aufsichtsmechanismus (Single Supervisory Mecha-
nism: SSM) fiir Banken betreut. Die operative Aufsicht der als
weniger bedeutend eingestuften Banken verbleibt bei den nationa-
len Aufsichtsbehorden.

Deutschland

Deutschland war auch in 2014 der europiische Konjunkturmotor,
obwohl eine Abkiihlung der Aussichten zu verzeichnen war. Die
Prognosen des Wirtschaftswachstums gingen zuriick. Die erhohte
Nachfrage am Rentenmarkt nach risikoarmen deutschen Schuld-
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verschreibungen wie auch eine zunehmende Nachfrage internati-
onaler Investoren fithrten zu historisch geringen bis negativen
Renditen. Die Zuriickhaltung in der Investitionsneigung ging ein-
her mit einer sich im Laufe des Jahres eintritbenden Konjunktur,
obwohl der private Konsum unter anderem aufgrund mangelnder
Sparanreize nach wie vor deutlich zum Bruttosozialprodukt beitrug.

Nordamerika

Die Wirtschaft in den USA erholte sich im Jahr 2014 durch eine
stabile Fiskalpolitik, die Inflation verlangsamte sich. Die US-
Notenbank FED reduzierte ihr Programm zum Ankauf von Wertpa-
pieren seit Anfang des Jahres Schritt fiir Schritt und stellte es dann
ganz ein. Die fehlenden Anreize konnen dazu fithren, dass in den
USA eine Leitzinsumkehr, also Leitzinserhohung, in 2015 stattfin-
det, was zu hoheren US-Renditen fithren wiirde.

Lateinamerika

Die wirtschaftliche Entwicklung in Brasilien verlief weiter verhal-
ten. Anfang des Jahres verhinderte die Zentralbank durch stete
Erhohung des Leitzinses und Interventionen auf dem Devisen-
markt eine Abwertungsspirale des Real. Die Prasidentschaftswah-
len Ende Oktober sowie leicht verbesserte Wechselkurse konnten
ausldndische Investoren anziehen und die Wirkung fiskalpoliti-
scher MaBnahmen verbessern.

Nach der signifikanten Wahrungsabwertung in den vergange-
nen Jahren entwickelte sich die mexikanische Wirtschaft im Be-
richtsjahr positiv, nachdem die mexikanische Regierung den Leit-
zins gesenkt hatte.

Asien-Pazifik

Die Entwicklung der Linder in der ASEAN-Region verlief sehr
uneinheitlich. Wahrend sich in Malaysia, den Philippinen und
Taiwan die Wirtschaft dynamisch entwickelte, waren ein leichter
Aufschwung in Indien, eine robuste Entwicklung in China und eine
anhaltende Schwéachephase in Siidkorea, Singapur und Thailand
zuverzeichnen.

Es wird erwartet, dass die chinesische Regierung nach dem
diesjahrigen Riickgang des Wirtschaftswachstums neue Mafnah-
men zur Konjunkturstimulierung ergreifen wird. Eine Verminde-
rung der Restriktionen am Immobilienmarkt sowie die wahr-
scheinliche Erleichterung ausldandischer Investitionen hatten auch
den Aktienmarkt gestiitzt. Den fiinf groBten staatlichen Kreditinsti-
tuten wurden von der chinesischen Zentralbank jeweils 100 Mrd.
Yuan zur Verfiigung gestellt, um die Kreditvergabe zu unterstiitzen
und das Wachstumsziel in 2014 zu halten.

In Japan konnte in 2014 die Deflation der vergangenen Jahre
beendet werden. Der Mehrwertsteueranstieg im April von 5% auf
8% fiihrte zunachst zu einem Riickgang des BIP, in der zweiten
Jahreshilfte erholte sich die Wirtschaft wieder. Stdkoreas Wirt-
schaft wuchs nur méafig dynamisch, die Zentralbank versuchte mit
expansiver Geldpolitik dagegenzuhalten. In Indien wurde die hohe
Inflationsrate durch positive Wirtschaftswachstumsraten flankiert,
die neue Regierung versuchte den deutlichen Verfall der Rupie
aufzufangen.
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WELTWEITE PKW-NACHFRAGE ERREICHT NEUEN HOCHSTSTAND

Im Geschiftsjahr 2014 stiegen die weltweiten Pkw-Neuzulassungen
um 4,5 % auf 73,4 Mio. Fahrzeuge und lagen damit noch tiber dem
bisherigen Rekordwert aus dem Vorjahr. Zu diesem Wachstum
trugen insbesondere die Regionen Asien-Pazifik und Nordamerika
sowie Westeuropa und Zentraleuropa bei. Die Pkw-Gesamtmarkte
in Osteuropa und Stidamerika blieben dagegen deutlich unter den
Vorjahreswerten.

Branchenspezifische Rahmenbedingungen

Die weltweiten Pkw-Mérkte haben sich im Berichtsjahr sehr unter-
schiedlich entwickelt: Wahrend sich die Nachfrage in wichtigen
Industrielandern erholte und die Mérkte der Region Asien-Pazifik
weiter kréftig wuchsen, verzeichneten die Mérkte in Osteuropa
und Stidamerika teilweise deutliche Riickgéange.

Von weiterhin groffer Bedeutung fiir die Automobilbranche
sind die fortschreitende ErschlieBung der groBen Mérkte China
und Brasilien sowie der Ausbau der Aktivitdten in Russland, Indien
und der ASEAN-Region.

In vielen Mérkten Asiens wurden Handelsbeschrinkungen
gelockert. Es ist jedoch nicht auszuschliefen, dass im Falle eines
erneuten Einbruchs der Weltkonjunktur wieder protektionistische
MafBnahmen ergriffen werden.

Europa/Ubrige Méarkte

Die in der zweiten Jahreshalfte 2013 begonnene Stabilisierung der
Pkw-Mérkte in Westeuropa setzte sich im Berichtsjahr fort. Nach
vier riicklaufigen Jahren nahm die Zahl der Neuzulassungen erst-
mals wieder zu. Mit 12,1 Mio. Fahrzeugen (+4,9 %) lag das Markt-
volumen allerdings noch deutlich unter dem Niveau vor Beginn der
Finanz- und Wirtschaftskrise (2007: 14,9 Mio. Fahrzeuge). Wih-
rend der franzosische Markt nahezu stagnierte (+0,5%), konnte in
Italien (+4,9%) im Vergleich zum niedrigen Vorjahresvolumen
eine moderate Steigerung verzeichnet werden. In Spanien be-
schleunigte die Fortfiihrung des staatlichen Kaufanreizprogramms
den Erholungsprozess (+ 18,3 %). Die nach wie vor hohe Nachfrage
der Privatkunden fithrte in GroBbritannien zu einem Marktzu-
wachsvon 9,3 %.

In Zentral- und Osteuropa ging die Nachfrage um 6,7 % auf
3.6 Mio. Fahrzeuge zuriick. Das war vor allem auf den kriftigen
Absatzriickgang im von der politischen Krisensituation belasteten
russischen Markt zuriickzufiihren, auf den rund zwei Drittel der
Gesamtverkéufe in der Region entfallen. Auch das am 1. September
2014 in Russland eingefiihrte staatliche Abwrackprogramm, das
den Kauf von Neufahrzeugen aus lokaler Produktion férdern soll,
konnte den Einbruch der Nachfrage um 10,0% auf 2,3 Mio. Fahr-
zeuge nicht verhindern. Die zentraleuropiischen EU-Mérkte
verbuchten dagegen mit einem Anstieg um 14,8 % auf 0,9 Mio. Pkw
ein deutliches Wachstum.

Auf dem siidafrikanischen Markt gingen die Pkw-Verkiufe um
2,5% auf 439 Tsd. Fahrzeuge zuriick. Die wichtigsten Griinde fiir
den Riickgang waren ein schwicheres Wirtschaftswachstum und
steigende Mobilititskosten.
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Deutschland

Im Geschiftsjahr 2014 lag die Pkw-Nachfrage in Deutschland auf-
grund des positiven gesamtwirtschaftlichen Umfelds mit 3,0 Mio.
Einheiten um 2,9% iiber dem schwachen Vorjahresniveau; erst-
mals seit 2011 wurde ein Wachstum verzeichnet. Dabei stiegen
ausschlieflich die Pkw-Neuzulassungen gewerblicher Kunden
(+5,8%); Privatkunden fragten 1,9% weniger Fahrzeuge nach.
Hohere Exporte, insbesondere in die EU-Léander und nach Ostasien,
fithrten sowohl bei den Pkw-Ausfuhren (+2,5% auf 4,3 Mio. Fahr-
zeuge) als auch bei der Pkw-Inlandsproduktion (+3,0% auf 5,6 Mio.
Fahrzeuge) zu einem stirkeren Wachstum als im Vorjahr.

Nordamerika
Auf dem nordamerikanischen Markt stiegen die Verkéufe von Pkw
und leichten Nutzfahrzeugen (bis 6,35t) im Berichtszeitraum
weiter an. Mit einem Zuwachs um 6,0% auf 19,5 Mio. Fahrzeuge
erreichte die NAFTA-Region das hichste Gesamtmarktvolumen seit
2005. Neben den positiven makrookonomischen Rahmenbedin-
gungen fiihrten in den USA giinstige Finanzierungsbedingungen,
attraktive Absatzforderaktionen der Hersteller, Nachholeffekte und
niedrige Benzinpreise dazu, dass das Marktvolumen um 5,9 % auf
16,5 Mio. Einheiten stieg. Gefragt waren vor allem Modelle aus
dem SUV-Segment.

Mit einem Absatzplus von 6,2% auf 1,9 Mio. Fahrzeuge ver-
zeichnete der kanadische Automobilmarkt im Geschéftsjahr 2014
einen neuen Verkaufsrekord.

Lateinamerika

In der Region Stidamerika verfehlte die Pkw-Nachfrage im Berichts-
zeitraum den Vorjahreswert deutlich und verbuchte dabei den
weltweit hochsten absoluten Marktriickgang. Hauptursache fiir die
geringsten Pkw-Neuzulassungen in der Region seit 2009 war die
schwache Automobilkonjunktur im Einzelmarkt Brasilien. Dort fiel
die Zahl der Pkw-Neuzulassungen um 9,4 % auf 2,5 Mio. Einheiten.
Infolge eines schwachen wirtschaftlichen Umfelds, hoher Zinsen
und des gesunkenen Verbrauchervertrauens lag das Marktvolumen
auch in Brasilien auf dem niedrigsten Stand der vergangenen fiinf
Jahre. Aufgrund des iiberdurchschnittlich hohen Riickgangs impor-
tierter Pkw, der auch aus der Abwertung des Reals resultierte, ver-
ringerte sich deren Anteil an den Neuzulassungen auf 15,3 (17,0) %.
Die brasilianischen Fahrzeugexporte verzeichneten unter anderem
wegen der Schwiche des argentinischen Marktes mit einem Minus
von 40,9 % auf 335 Tsd. Einheiten einen drastischen Einbruch.

In Mexiko erhohte sich die Dynamik im Jahresverlauf. Die
Nachfrage wuchs um 6,8% auf 1,1 Mio. Einheiten und erreichte
damit den hochsten Stand der vergangenen acht Jahre.

Der argentinische Pkw-Markt verbuchte 2014 im Vergleich
zum Rekordwert des Vorjahres deutliche Einbufien von 28,8 % auf
461 Tsd. Einheiten. Neben den zu Jahresbeginn gestiegenen Steu-
ersitzen beim Erwerb hoherwertiger Pkw waren hierfiir auch die
Kaufzuriickhaltung der Konsumenten aufgrund sinkender Real-
einkommen und starker Zinserhthungen sowie Importbeschréan-
kungen fiir neue Fahrzeuge verantwortlich.
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Asien-Pazifik

Die Region Asien-Pazifik war im Berichtszeitraum erneut Haupt-
wachstumstriager der weltweiten Pkw-Nachfrage. Vor allem der
chinesische Pkw-Markt trug mit einer zweistelligen Zuwachsrate
von 12,1% auf 17,9 Mio. Einheiten zu dem neuen Hochststand bei.
Trotz weiterer Zulassungsrestriktionen in einigen Metropolen und
leicht nachlassendem Wirtschaftswachstum hielt die positive Dy-
namik auf dem gréften Automobilmarkt der Welt im Geschéftsjahr
2014 an. Insbesondere die iberdurchschnittlichen Verkaufssteige-
rungen von SUV-Modellen begiinstigten diese Entwicklung.

In Japan lagen die Pkw-Neuzulassungen im Berichtszeitraum
mit 4,7 Mio. Einheiten (+2,9 %) moderat iiber dem Vorjahreswert.
Die Mehrwertsteuererh6hung zum 1. April 2014 hatte im ersten
Quartal zu Vorzieheffekten gefithrt und im weiteren Jahresverlauf
die Nachfrage deutlich gebremst.

Auf dem indischen Markt verzeichneten die Pkw-Verkiufe im
Berichtsjahr ein leichtes Plus von 2,2 % auf 2,4 Mio. Einheiten. Vor
allem die bis zum Jahresende 2014 verlangerte Reduzierung der
Verbrauchssteuersitze, die unter anderem fiir Kraftfahrzeuge galt,
stiitzte die Erholung des Automobilmarktes.

Im ASEAN-Raum gingen die Pkw-Verkaufe aufgrund eines deut-
lichen Einbruchs der Nachfrage in Thailand insgesamt um 4,4 %
auf 2,3 Mio. Einheiten zuriick. Die iibrigen Markte im Raum
ASEAN legten teilweise kriftig zu.

NACHFRAGE NACH NUTZFAHRZEUGEN ENTWICKELT SICH

REGIONAL UNTERSCHIEDLICH

Die Nachfrage nach leichten Nutzfahrzeugen lag im Berichtsjahr
leicht unter dem Vorjahresniveau: Weltweit wurden 10,7 Mio.
Fahrzeuge abgesetzt; das entspricht einem Riickgang um 1,3 %.

In Westeuropa entwickelte sich die Nachfrage aufgrund des
verbesserten 6konomischen Umfelds positiv. Mit insgesamt
1,5 Mio. Fahrzeugen lagen die Verkdufe um 8,5% tiber dem Vor-
jahreswert. Die grofiten Zuwachsraten wiesen die Mérkte in
GroBbritannien, Spanien und Italien auf. Deutschland tibertraf
den Wert des Vorjahres um 4,6 %.

Auf den Mérkten in Zentral- und Osteuropa lag das Verkaufs-
volumen unter dem Vergleichswert des Vorjahres: Im Berichtsjahr
wurden 296 (323) Tsd. Fahrzeuge abgesetzt. Aufgrund der politi-
schen Spannungen und ihrer Auswirkungen auf die Wirtschaft
ging die Nachfrage in Russland und der Ukraine zuriick. Viele
kleinere Mérkte in Zentraleuropa konnten hingegen Zuwichse
verzeichnen.

In Nordamerika sind leichte Nutzfahrzeuge dem Pkw-Markt
zugeordnet.

In Siidamerika ging die Nachfrage nach leichten Nutzfahrzeu-
gen im Berichtsjahr auf 1,2 Mio. Einheiten zuriick und lag damit
um 7,8% unter dem Vorjahreswert. Zum Nachfrageriickgang
trugen unter anderem die schwierigen wirtschaftlichen Bedingun-
gen der Region bei. In Brasilien wurde infolge einer héheren Nach-
frage nach neuen SUV, die in dieser Region als leichte Nutzfahrzeu-
ge gezihlt werden, der Vergleichswert von 2013 tibertroffen. Trotz
gestiegener Zulassungen von SUV-Modellen kam es in Argentinien
zu einem erheblichen Nachfrageriickgang bei leichten Nutzfahr-
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zeugen, der bedingt war durch die zu Beginn des Jahres angeho-
bene Steuer auf hoherwertige Fahrzeuge.

In der Region Asien-Pazifik lag das Verkaufsvolumen im
Geschaiftsjahr 2014 mit 6,8 Mio. Fahrzeugen leicht unter dem
Niveau des Vorjahres (-1,6%). Der die Region dominierende
chinesische Markt verzeichnete deutlich mehr Zulassungen als
im Vorjahr. Insgesamt wurden dort 4,3 (4,1) Mio. Einheiten abge-
setzt. In Indien lagen die Verkdufe aufgrund hoher Zinsen, die die
Wirtschaft belasteten, unter dem Niveau des Vorjahres. In Japan
fithrten Vorzieheffekte im Zuge der Mehrwertsteuererh6hung zum
1. April 2014 zu einem voriibergehenden Anstieg der Nachfrage;
im weiteren Verlauf des Jahres fiel der Absatz schwécher aus als
erwartet. Insgesamt lag der japanische Markt leicht unter dem
Vorjahresniveau.

Im ASEAN-Raum wurden leichte Nutzfahrzeuge unterschied-
lich stark nachgefragt: Das Auslaufen staatlicher Kaufanreize
fithrte in Thailand zu einem starken Nachfrageriickgang, dagegen
konnten einige kleine Mérkte deutlich zulegen.

Die Nachfrage nach mittelschweren und schweren Lkw mit einem
Gesamtgewicht von mehr als 6t erreichte im Geschéftsjahr 2014
nicht das Niveau des Vorjahres. Mit 2,4 Mio. Neuzulassungen wur-
den weltweit 6,7 % weniger Fahrzeuge abgesetzt als 2013; auf den
fiir den Volkswagen Konzern relevanten Markten fiir Lkw ging die
Nachfrage um 13,0 % zuriick.

Auf dem westeuropdischen Markt lag die Nachfrage im Be-
richtsjahr mit insgesamt 225 Tsd. Fahrzeugen um 9,1% unter
dem Wert des Vorjahres; 2013 hatten vorgezogene Kéufe auf-
grund der Einfithrung der Emissionsnorm Euro-6 den Absatz
positiv beeinflusst. In Deutschland lag das Volumen der Neuzu-
lassungen leicht unter dem Niveau des Vorjahres.

In Zentral- und Osteuropa nahm die Zahl der Fahrzeugzulas-
sungen um 15,1% auf 142 Tsd. Einheiten ab. In Russland, dem
groBten Markt der Region, erreichten die Verkédufe nicht den Wert
des Vorjahres; sie sanken um 21,3 % auf 81 Tsd. Einheiten. Griinde
dafiir waren im Wesentlichen ein schwacher Olpreis, die anhalten-
de Wihrungsschwiiche sowie die erschwerten Finanzierungsbe-
dingungen aufgrund der angespannten politischen Lage.

Auf den Mérkten Nordamerikas wurden 470 (438) Tsd. mittel-
schwere und schwere Lkw (ab 6,35 t) nachgefragt. Positive Impulse
aus dem Arbeitsmarkt und dem Bau- und Energiesektor sowie ein
anhaltend hoher Ersatzbeschaffungsbedarf im schweren Segment
fithrten insbesondere auf dem US-amerikanischen Markt zu einer
hoheren Nachfrage. Die Neuzulassungen stiegen in den USA um
10,2 % auf 398 Tsd. Einheiten.

In Siidamerika war die Nachfrage schwécher als im Vorjahr; sie
sank auf 198 (235) Tsd. Einheiten. Das verschlechterte makrocko-
nomische Umfeld in Brasilien sowie die hohe Inflation und die
rezessiven Tendenzen in Argentinien waren die Hauptursachen fiir
diesen Riickgang. Auf dem brasilianischen Markt lagen die Verkiu-
fe mit 134 Tsd. Fahrzeugen um 10,5 % unter dem Vorjahresniveau.

Das Volumen der zugelassenen Fahrzeuge in der Region Asien-
Pazifik — ohne Beriicksichtigung des chinesischen Marktes — lag
mit 469 Tsd. Fahrzeugen auf dem Vorjahresniveau. In China, dem
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weltgroften Lkw-Markt, war die Nachfrage im Berichtsjahr mit
insgesamt 783 Tsd. Einheiten um 14,5% geringer als im Vorjahr.
Neben einer leicht riicklaufigen Dynamik des Wirtschaftswachs-
tums waren unter anderem auch die auslaufenden Vorzieheffekte
durch Einfithrung der jiingsten Abgasnorm fiir diesen Riickgang
verantwortlich. Die Nachfrage in Indien entwickelte sich 2014
insgesamt positiv: Dort wurden mit 195 Tsd. Einheiten 5,5 % Fahr-
zeuge mehr zugelassen als im Vorjahr. Ein verbessertes Investiti-
onsklima nach dem Regierungswechsel im Mai 2014, anlaufende

Infrastrukturprojekte sowie der Ersatzbeschaffungsbedarf im
schweren Segment waren Griinde fiir diese Entwicklung.

Weltweit und auf den fiir den Volkswagen Konzern relevanten
Mirkten war die Nachfrage nach Bussen geringer als im Vorjahr.
Auch in Westeuropa wurden insgesamt weniger Busse nachgefragt
als 2013. Ein Grund dafiir war die Einfithrung der Emissionsnorm
Euro-6; dadurch war ein Teil der Nachfrage von 2014 ins Jahr 2013
vorgezogen worden.

WELTWEITE AUSLIEFERUNGEN AN KUNDEN DES VOLKSWAGEN KONZERNS’

AUSLIEFERUNGEN FAHRZEUGE

Weltweit
Volkswagen Pkw
Audi

SKODA

SEAT

Bentley
Lamborghini
Porsche
Volkswagen Nutzfahrzeuge
Scania

Bugatti

MAN

2014 2013 Veranderungin %
I N
10.137.387 9.730.587 +4,2
6.118.617 6.021.750 +1,6
1741129 1.575.480 +10,5
1.037.226 920.750 +12,7
390.505 355.004 +10,0

11.020 10.120 +8,9

2.530 2121 +19,3

189.849 162.145 +17,1
446.596 462.373 -3,4

79.782 80.464 -0,8

45 47 -4,3

120.088 140.333 -14,4

* Die Auslieferungen von 2013 wurden aufgrund der statistischen Fortschreibung aktualisiert. Inklusive der chinesischen Gemeinschaftsunternehmen. Das Modell Saveiro wird

riickwirkend zum 1. Januar 2013 als Pkw ausgewiesen.
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GESAMTAUSSAGE ZUM GESCHAFTSVERLAUF UND ZUR LAGE DES
KONZERNS

Der Vorstand der Volkswagen Financial Services AG beurteilt den
Geschiftsverlauf des Jahres 2014 positiv. Das Operative Ergebnis
entwickelte sich besser als prognostiziert und lag iiber dem Niveau
von 2013. Das weltweite Neugeschéft entwickelte sich im Jahresver-
lauf positiv. Die Refinanzierungskosten haben sich bei einem héhe-
ren Geschiftsvolumen unter anderem aufgrund des giinstigen Zins-
niveaus unterproportional erhoht. Die Risikovorsorge aus dem
Kredit- und Leasinggeschift liegt unter Vorjahresniveau; die Margen
blieben stabil.

Im Oktober 2014 hat der Konzern der Volkswagen Financial Ser-
vices AG das Comprehensive Assessment und den Stresstest der
Européischen Zentralbank erfolgreich abgeschlossen. Damit steht
die Volkswagen Financial Services AG seit dem 4. November 2014 als
eine der bedeutenden Finanzgruppen der Eurozone unter der direk-
ten Aufsicht der Européischen Zentralbank.

Die Volkswagen Financial Services AG konnte im Jahr 2014 das
Geschéftsvolumen gegeniiber dem Vorjahr durch den Kauf der MAN
Finance International GmbH, Miinchen, die Erstkonsolidierungen
der Gesellschaften in Indien, Siidkorea und Russland sowie durch
Wachstum insbesondere in Europa, in Mexiko und in China steigern.

Dariiber hinaus setzte die Volkswagen Financial Services AG
ihre Maflnahmen zur verstirkten Ausschépfung der Potenziale
entlang der automobilen Wertschopfungskette fort. Die in den
vergangenen Jahren schon deutlich ausgebaute Integration der
Finanzdienstleistungen in die Vertriebsaktivititen der Volkswagen
Konzernmarken wurde dabei weiter intensiviert. Einen wesentli-
chen Beitrag leistete hierbei das seit 2011 gemeinsam mit den
Automobilmarken aufgesetzte und weiterentwickelte GO*-
Wachstumsprogramm. Durch Steigerung der Penetration sollen
insbesondere die Kundenloyalitit geférdert und das Handlernetz-
werk durch Schaffung zusétzlicher Einnahmequellen gestirkt
werden. Insbesondere durch die Einbeziehung von Service- und
Wartungspaketen wurde der Wertbeitrag des Kunden fiir den
Volkswagen Konzern weiter erhoht. Mit der Marke Audi wurde eine
Initiative fiir Kunden und Handler gestartet, um Finanzdienstleis-
tungen im Gebrauchtwagensegment weiter auszubauen.

Im Vergleich zum Vorjahreszeitraum konnte der Anteil der
finanzierten beziehungsweise geleasten Fahrzeuge an den weltwei-
ten Gesamtauslieferungen des Konzerns (Penetration) abermals
gesteigert werden und lag Ende 2014 bei 28,0% (25,8 %). Ursache
hierfiir war insbesondere die positive Entwicklung der Penetration
auf dem chinesischen Markt.

Die Kreditrisikolage hat sich im Berichtsjahr insgesamt stabili-
siert. Leichte Erholungstendenzen waren vor allem in den von der
Eurokrise beeintrachtigten Mérkten in Stideuropa zu erkennen.
Die positive Kreditrisikoentwicklung in den Mérkten Deutschland
und GroBbritannien setzte sich fort. Infolge von Wiahrungsschwan-
kungen einzelner Schwellenldnder und einer sich eintritbenden
wirtschaftlichen Perspektive in Europa haben sich die Erholungs-
tendenzen verlangsamt.

Die Fahrzeugrestwerte aus Leasingvertragen entwickelten sich
im Jahr 2014 solide. Grund fiir diese Entwicklung ist die Erholung
des Kfz-Marktes in Europa. Dariiber hinaus wirken sich die in
Vorjahren intensivierten Vermarktungsaktivititen stabilisierend
auf die Restwertrisiken und das Vermarktungsergebnis aus.
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Zum 1. Januar 2014 hat die Volkswagen Financial Services AG die
MAN Finance International GmbH erworben und somit ihr Finanz-
dienstleistungsgeschéft um die Leasing-, Finanzierungs- und Mietak-
tivititen der Marke MAN erweitert. Durch diesen Schritt soll eine
Starkung der Finanzdienstleistungsaktivititen und damit eine Férde-
rung der Absatzziele im Bereich MAN Truck & Bus erreicht werden.
Dariiber hinaus hat die Volkswagen Versicherungsvermittlung GmbH,
Braunschweig, zum 1. Januar 2014 die MAN Versicherungsvermitt-
lung GmbH, Miinchen, erworben. Mit der konsequenten Biindelung
des Vermittlungsgeschifts im Bereich Industrieversicherungen bei
der Volkswagen Financial Services AG wird eine weitere Optimierung
des Leistungsspektrums und der Konditionen fiir konzerninterne
Kunden erreicht.

Im Februar 2014 wurde die Volkswagen Capital Advisory Sdn.
Bhd., Kuala Lumpur, als 100-prozentige Tochtergesellschaft der
Volkswagen Financial Services AG in Malaysia gegriindet. Der Ge-
schéftsbetrieb wurde Anfang September 2014 aufgenommen und
umfasst die Vermittlung von Finanzierungen und Versicherungen.

Zum 1. Mirz 2014 hat Volkswagen Financial Services South Africa
(Pty) Ltd., Sandton, landesweit die Geschiéiftstitigkeit in vollem Umfang
aufgenommen. Das Produktportfolio umfasst die Kunden- und Hand-
lerfinanzierung sowie die Vermittlung von Versicherungsprodukten.
Die Volkswagen Financial Services AG hélt 51% an der gegriindeten
Gesellschaft, wihrend der Joint Venture-Partner, die WesInvest Hol-
dings Proprietary Limited, 49% der Anteile hilt Damit setzt die
Volkswagen Financial Services AG ihr internationales Wachstum in
einem bedeutenden Absatzmarkt des Volkswagen Konzerns fort und
fordert den Absatz der Konzernmarken durch attraktive Angebote und
Dienstleistungen.

Im Mai 2014 haben die Porsche Bank AG, Salzburg, und die
Volkswagen Financial Services AG eine Joint Venture-Vereinbarung
zur Grindung einer Absatzfinanzierungsgesellschaft in Santiago
de Chile geschlossen. Im Juni 2014 wurde die Joint Venture-
Gesellschaft unter der Firmierung Porsche Volkswagen Servicios
Financieros Chile Spa., Santiago, gegriindet, und zum Jahresende
wurde der Pilotbetrieb aufgenommen.

Zum 1. Juli 2014 hat die Volkswagen Leasing B.V., Amersfoort, in
den Niederlanden das Leasingportfolio der Lease Unlimited B.V.,
Deventer, sowie zum 1. Oktober das Leasingportfolio der Avenu
Autolease B.V., Almere, iibernommen. Mit diesen Akquisitionen setzt
die Volkswagen Leasing B.V. ihre Wachstumsstrategie im Operational
Leasing erfolgreich fort. Volkswagen Leasing B.V. ist eine Tochterge-
sellschaft von Volkswagen Pon Financial Services B.V., Amersfoort,
einem Joint Venture der Volkswagen Financial Services AG, die 60%
der Anteile hilt, und der Pon Holdings B.V. mit 40 % Anteilsbesitz.

In der Tiirkei hat zum 30. September 2014 die Volkswagen Dogus
Finansman A.S., Kagithane-Istanbul, die Scania Finansman A.S.,
Istanbul, erworben. Sie bietet klassische Finanzierungslosungen der
Marke Scania fiir kleine und mittelstindische Unternehmen sowie
internationale Flottenkunden an. Zum 4. Dezember 2014 wurde sie
auf die Volkswagen Dogus Finansman A.S. verschmolzen. Durch den
Eintritt in das Lkw-Finanzdienstleistungsgeschift sollen die Aktivité-
ten im eigenen Markenspektrum in der Tiirkei ausgeweitet werden.

Zum 7. November 2014 hat die Volkswagen Financial Services
AG eine Vereinbarung zum geplanten stufenweisen Erwerb der
restlichen 50% an Collect Car B.V., Rotterdam, welche unter dem
Markennamen GreenWheels in den Niederlanden und Deutsch-
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land Carsharing anbietet, geschlossen. Nach Vollzug im ersten
Quartal 2015 werden 100% der Anteile von Kever Beheer B.V.,
Almere, gehalten, an der die Volkswagen Financial Services AG mit
60 % und Pon Holdings B.V. mit 40 % beteiligt sind.

Zur Stirkung der After Sales-Aktivitdten im Geschéftsfeld Truck &
Bus wurde zum 31. Dezember 2014 das Geschéft mit Wartungs-
und Verschleifivertragen der Konzernmarke MAN von Gesellschaf-
ten der PON Gruppe erworben.

ENTWICKLUNG DER WESENTLICHEN STEUERUNGSGROSSEN DES GESCHAFTSJAHRES 2014 IM VERGLEICH ZUR VORJAHRESPROGNOSE

Ist 2013
|

Nichtfinanzielle Leistungsindikatoren

Ist 2014
I

Prognose fiir 2014

Penetration in % 25,8 > 25,8 leicht steigend 28,0
Vertragsbestand in Tsd. Stiick 8.848 >8.848 konstante Steigerung 10.249
Vertragszugang in Tsd. Stiick 3.518 >3.518 konstante Steigerung 4.137
Finanzielle Leistungsindikatoren

Geschéaftsvolumen in Mio.€ 76.209 >76.209 deutliche Steigerung 89.374
Einlagenvolumen in Mio.€ 24.286 >24.286 leichte Steigerung 26.224
Operatives Ergebnis in Mio.€ 1.214 <1.214 leicht unter oder auf Vorjahresniveau 1.293
Return on Equity in % 14,9 < 14,9 deutlich niedriger 12,7
Cost Income Ratio in % 58 > 58 auf oder leicht liber Vorjahresniveau 60

ERTRAGSLAGE

Im Geschiéftsjahr 2014 konnte die Weltwirtschaft nur ein modera-
tes Wachstum verzeichnen. Dennoch entwickelte sich die Volks-
wagen Financial Services AG positiv.

Das Operative Ergebnis verbesserte sich um 6,5% auf
1.293 Mio.€ (Vorjahr: 1.214 Mio.€) deutlich. Hierbei wirkten sich
insbesondere hohere Volumen bei stabilen Margen aus dem Kre-
dit-und Leasinggeschift sowie niedrigere Risikokosten positiv aus.

Das Ergebnis vor Steuern lag mit 1.317 Mio.€ (Vorjahr:
1.315 Mio.€) auf Vorjahresniveau.

Der Return on Equity verringerte sich bei gestiegenem Eigen-
kapital daher auf 12,7 % (Vorjahr: 14,9 %).

Der Uberschuss aus Kredit-, Leasing- und Versicherungsge-
schéften vor Risikovorsorge lag mit 3.466 Mio. € deutlich iiber dem
Vorjahreswert (3.261 Mio.€). Diese Entwicklung ist auf den positi-
ven Geschéftsverlauf in nahezu allen Regionen zuriickzufiihren.

Mit 469 Mio. € waren die Risikokosten niedriger als im Vorjahr
(615 Mio.€). Ausfallrisiken, die sich aus der Krisensituation ein-
zelner Eurolédnder sowie Russlands fiir den Konzern der Volkswa-
gen Financial Services AG ergeben haben, wurde durch Wertbe-
richtigungen Rechnung getragen. Diese wurden gegeniiber dem
Vorjahresstichtag um 80 Mio. € auf 428 Mio. € erhoht.

Das Provisionsergebnis lag leicht unter dem Vorjahresniveau.

Die allgemeinen Verwaltungsaufwendungen lagen mit
1.893 Mio.€ tiber dem Vorjahresniveau. Volumeneffekte aus der
Geschiftsausweitung sowie die Umsetzung strategischer Projekte
und die Erfilllung weiter steigender aufsichtsrechtlicher Anforde-
rungen sind hier wesentliche Treiber. Die Cost Income Ratio ist mit
60% (Vorjahr: 58%) schlechter als im Vorjahr. Fiir rechtliche
Risiken wurden 298 Mio. € den Riickstellungen zugefiihrt.
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Das Ergebnis aus den nach der Equity-Methode bewerteten Ge-
meinschaftsunternehmen lag mit 34 Mio.€ um 43 Mio. € unter dem
Wert des Vorjahres. Der Riickgang resultiert im Wesentlichen aus
einer konzerninternen Umstrukturierung der 50 %-Beteiligung der
Volkswagen Bank GmbH an der Global Mobility Holding B.V., Ams-
terdam, die 100% an der LeasePlan Corporation N.V. hielt und die
im Januar 2013 an die Volkswagen AG verdufert wurde. Aus dem
Verkauf resultierte 2013 ein Einmalertrag in Hohe von 32 Mio. €.

Unter Einbeziehung des Ergebnisses aus der Bewertung von
derivativen Finanzinstrumenten und gesicherten Grundgeschéften
in Hohe von —12 Mio. € (Vorjahr: 8 Mio.€) und der iibrigen Ergeb-
niskomponenten ergibt sich fiir den Konzern der Volkswagen
Financial Services AG ein Ergebnis nach Steuern in Héhe von
897 Mio. € (-4,8%).

Aufgrund des bestehenden Beherrschungs- und Gewinnabfiih-
rungsvertrags der Volkswagen Financial Services AG wurde ein
Gewinn auf Basis des HGB-Einzelabschlusses der Volkswagen
Financial Services AG in Hohe von 147 Mio. € an die Alleinaktion&-
rin Volkswagen AG abgefiihrt.

Mit rund 45,6% des Vertragsbestands waren die deutschen
Gesellschaften unverandert die volumenstéirksten Gesellschaften
und bilden somit eine solide und starke Basis. Sie erwirtschafteten
ein Ergebnis vor Steuern von 568 Mio. € (Vorjahr: 644 Mio. €).

Gestiitzt durch eine attraktive Produktpalette und ihre gute
Kunden- und Héndlerbindung hat die Volkswagen Bank GmbH
ihre starke Marktposition 2014 erfolgreich behauptet. Damit leiste-
te die Volkswagen Bank GmbH erneut einen wesentlichen Beitrag
zum Erfolg der Volkswagen Financial Services AG.

Der Volkswagen Leasing GmbH ist es auch 2014 gelungen, in
einem wetthewerbsintensiven Umfeld die Anzahl ihrer Leasingver-
trage gegeniiber dem Vorjahr zu erhéhen. Sie steuerte damit einen
wesentlichen Anteil zum positiven Konzernergebnis bei.
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Im Geschiftsfeld Kfz-Versicherungen war das Jahr 2014 geprégt von
der Etablierung der Produkte der Volkswagen Autoversicherung AG
im Markt. Die Volkswagen-Versicherungsdienst GmbH {ibt ihre
Vermittlertitigkeit im Wesentlichen fiir diese neue Gesellschaft aus.
Der sich verringernde Vertragsbestand aus der urspriinglichen
Kooperation mit der Allianz Versicherungs-AG und der daraus
resultierende leichte Bestandsabbau im Vorjahr konnte durch den
sich nun verstirkt aufbauenden Vertragsbestand aus dieser neuen
Kooperation kompensiert werden. Daraus resultiert eine Bestands-
erhohung von 4 %. Die Produktlinie Kaufpreisschutzversicherung
hat sich auch 2014 deutlich positiv weiterentwickelt. Hier konnte
der Bestand im Vergleich zum Vorjahr um 68 % gesteigert werden.

Die Volkswagen Versicherung AG hat das Geschiftsjahr erfolg-
reich mit 794 Tsd. Garantieversicherungsvertragen in den Markten
Deutschland, Frankreich, Spanien, Italien, Polen, Tschechien und
Schweden abgeschlossen.

Das Portfolio in der aktiven Riickversicherung umfasst im
Wesentlichen das iiber die Volkswagen Bank GmbH generierte
deutsche Kreditschutzbriefgeschift.

VERMOGENS- UND FINANZLAGE

Aktivgeschaft

Die das Kerngeschift des Konzerns der Volkswagen Financial
Services AG reprisentierenden Forderungen an Kunden sowie die

WESENTLICHE KENNZAHLEN NACH SEGMENTEN ZUM 31.12.2014%

Vermieteten Vermogenswerte stellten mit insgesamt 96,6 Mrd.€
circa 90 % der Konzernbilanzsumme.

Das Kreditvolumen aus der Kundenfinanzierung stieg im abge-
laufenen Jahr um 7,4 Mrd. € beziehungsweise 18,3 % auf 47,7 Mrd.€.
Die Zahl der Neuvertrége tiberstieg mit 1.733 Tsd. (+7,5% gegen-
iiber 2013) den Wert des Vorjahres. Damit erhohte sich der Vertrags-
bestand zum Jahresende auf 4.525 Tsd. Stiick (+14,5%). Dabei war
die Volkswagen Bank GmbH mit einem Vertragsbestand von 2.109
Tsd. Stiick (+3,0%) wieder die grofite Einzelgesellschaft.

In der Héndlerfinanzierung — dies sind Forderungen gegen
Konzernhéndler aus der Finanzierung der Lagerfahrzeuge sowie
Betriebsmittel- und Investitionskredite — stieg das Kreditvolumen
auf 12,6 Mrd. € (+13,9%).

Die Forderungen aus Leasinggeschéften lagen mit 18,3 Mrd. €
deutlich iiber dem Vorjahresniveau (+12,4%). Die Vermieteten
Vermogenswerte verzeichneten ebenso einen deutlichen Zuwachs
von 2,2 Mrd.€ auf 10,8 Mrd. € (+26,0%).

Im Berichtsjahr wurden 738 Tsd. neue Leasingvertrige abge-
schlossen und damit das Niveau des Vorjahres deutlich tiberschrit-
ten (+22,9%). Zum 31. Dezember 2014 befanden sich 1.618 Tsd.
vermietete Fahrzeuge im Bestand, ein Anstieg um 15,1% gegen-
iitber dem Vorjahr. Mit einem Vertragsbestand von 1.110 Tsd. Lea-
singfahrzeugen (+9,5%) leistete die Volkswagen Leasing GmbH
wie in den Vorjahren wiederum den grofiten Beitrag.

in Tsd. VW FS AG Deutschland Europa Asien-Pazifik Lateinamerika MAN FS
—— —— E—— E—— — —
Vertragsbestand 10.249 4.675 3.206 1.073 1.207 87
Kundenfinanzierung 4.525 1.552 1.261 830 876 6
Leasinggeschaft 1.618 1.051 415 23 61 67
Service/Versicherung 4.106 2.072 1.530 220 270 14
Vertragszuginge 4.137 1.750 1.413 591 356 28
Kundenfinanzierung 1.733 506 533 511 181 2
Leasinggeschaft 738 497 180 13 27 20
Service/Versicherung 1.667 746 701 66 149 6
in Mio.€
Forderungen an Kunden aus
Kundenfinanzierung 47.663 17.498 14.684 8.248 6.957 275
Héndlerfinanzierung’ 12.625 4.057 5.389 1.484 1.286 42
Leasinggeschaft 18.320 12.375 3.838 220 497 1.390
Vermietete Vermogenswerte 10.766 7.071 2910 643 6 135
Investitionen® 4.558 2.705 1436 398 5 14
Operatives Ergebnis® 1.293 562 437 153 348 8
in%
Penetration 28,0 59,4 33,6 131 39,4 40,6

1 Die Zahlen sind jeweils fiir sich gerundet; das kann bei der Addition zu geringfiigigen Abweichungen fiihren.

2 Finanzierungsgesellschaften sind der Spalte VW FS AG mit zugerechnet.
3 Entspricht den Zugangen bei den langfristigen vermieteten Vermogenswerten
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ENTWICKLUNG DER VERTRAGSZUGANGE UND DES VERTRAGSBESTANDS ZUM 31.12.
Angaben in Tsd. Stiick

Entwicklung des Vertragsbestands
Entwicklung der Vertragszugange

KUNDEN DIREKTBANK ZUM 31.12.

KUNDENEINLAGEN ZUM 31.12.

Aktiv- und Passivgeschidift (in Tsd.) Angaben in Mio. €

L — 15 O ——— 26221
L ———————— 1162 20— 24235
L ————— 11230 — 24339
L ———— 0% 20— 23155
010 ———memmmmmmmm 101 2010 ———— 2030

Gegeniiber dem Vorjahr erhohte sich die Bilanzsumme des Kon-
zerns der Volkswagen Financial Services AG auf 107,2 Mrd.€
(+17,8%). Diese Steigerung ist im Wesentlichen auf die Erhéhung
der Forderungen gegeniiber Kunden (+17,3 %) und der Vermiete-
ten Vermogenswerte (+26,0%) zuriickzufithren und spiegelt damit

die Geschéftsausweitung im abgelaufenen Jahr wider. Zum Jahres-
ende befanden sich 4.106 Tsd. Service- und Versicherungsvertriage
im Bestand (Vorjahr: 3.492 Tsd.). Das Neugeschiiftsvolumen von
1.667 Tsd. Vertrigen (Vorjahr: 1.306 Tsd.) liegt 27,6 % tiber dem
Vorjahr.

a7
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Passivgeschaft

Hinsichtlich der Kapitalstruktur sind als wesentliche Posten der
Passivseite die Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten mit
13,1 Mrd.€ (+18,0%), die Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden
mit 38,7 Mrd. € (+14,9%) sowie die verbrieften Verbindlichkeiten
mit 37,2 Mrd.€ (+18,2%) zu sehen. Einzelheiten zur Refinanzie-
rungs- und Sicherungsstrategie sind in einem gesonderten Ab-
schnittinnerhalb des Lageberichts erldutert.

Das innerhalb der Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden aus-
gewiesene Einlagengeschift insbesondere der Volkswagen Bank
GmbH lag mit 26,2 Mrd.€ (+8,0%) iiber Vorjahr. Mit ihrem Einla-
genvolumen gehort sie weiterhin zu den grofiten Direktbanken
Deutschlands. Zum 31. Dezember 2014 wurden 1.184 Tsd. Direkt-
bankkunden (+1,9 %) betreut.

Nachrangkapital
Das Nachrangkapital liegt mit 2,2 Mrd.€ leicht {iber Vorjahres-
niveau (+3,3 %).

Eigenkapital

Das gezeichnete Kapital der Volkswagen Financial Services AG von
441 Mio.€ blieb auch im Geschiftsjahr 2014 unveréndert. Das IFRS-
Eigenkapital betrdgt 11,9 Mrd. € (Vorjahr: 8,9 Mrd.€). Daraus ergibt
sich, bezogen auf die Bilanzsumme von 107,2 Mrd.€, eine Eigenka-
pitalquote (Eigenkapital geteilt durch Bilanzsumme) von 11,1 %.

EIGENMITTEL UND RISIKOGESAMTPOSITION

Eigenmittelausstattung nach Aufsichtsrecht und Basel Ill

Nach den internationalen Eigenmittelregelungen werden eine
Mindestkernkapitalquote, haufig auch als Tier I bezeichnet, von
6,0% und eine Gesamtkapitalquote von mindestens 8,0% gefor-
dert. Die innerhalb des Rahmenwerks Basel III definierten Vorga-
ben bestehen aus den drei Sdulen: Mindesteigenkapitalanforde-
rungen (Saule I) und der aufsichtsrechtlichen Uberpriifung einer
zum Risikoprofil angemessenen Eigenkapitalausstattung (Séule II)
sowie den Offenlegungsvorschriften (Saule III). Sowohl die Volks-
wagen Bank GmbH als auch die Finanzholding-Gruppe der Volks-
wagen Financial Services AG wenden seit 2014 die Vorschriften der
Capital Requirements Regulation (CRR) an. Dabei wird zur Eigen-
kapitalunterlegung der Kreditrisiken sowie der Operationellen
Risiken der sogenannte Standardansatz in der Volkswagen Bank
GmbH und in der Finanzholding-Gruppe angewendet.

Der risikogewichtete Kreditrisikostandardansatz =~ (KSA)-
Positionswert der Finanzholding-Gruppe belief sich Ende Dezem-
ber 2014 auf 86,4 Mrd.€ und ist damit im Vergleich zum Vorjahr
(74,0 Mrd.€) gestiegen. Mafigeblich fiir den Anstieg ist das gestei-
gerte Geschéftsvolumen.

Einzelheiten zur Zusammensetzung der Eigenmittel und ihren
Verdnderungen gegeniiber dem Jahr 2013 sowie der Risiko-
gesamtposition sind in der folgenden Ubersicht dargestellt:

31.12.2014 31.12.2013

—— —

Risikogesamtposition (Mio.€) 97.931 82.549
davon gewichteter KSA-Positionswert 86.416 73.987
davon Marktrisikopositionen * 12,5 4,725 3.599
davon Operationelle Risiken * 12,5 6.381 4,963
davon Risikopositionen fiir Anpassung der Kreditbewertung (CVA) * 12,5 409 0
Anrechenbare Eigenmittel (Mio.€)* 10.484 8.083
Eigenmittel (Mio.€) 10.484 7.961
davon hartes Kernkapital 10.122 7.135
davon zusatzliches Kernkapital 0 0
davon Erganzungskapital 362 826
Harte Kernkapitalquote (%)* 10,3 -
Kernkapitalquote (%) 10,3 8,6
Gesamtkapitalquote (%) 10,7 9,6

1 Fiir das Jahr 2013 wird in dieser Position das Haftende Eigenkapital ausgewiesen.

2 Die Berechnung der aufsichtsrechtlichen Eigenkapitalquoten erfolgte fiir die Jahre 2010 bis 2013 gemaR der Solvabilitatsverordnung. Ab dem 1. Januar 2014 werden diese Quoten
gemaR Artikel 92 Capital Requirements Regulation (CRR) berechnet. Entsprechend der Bezeichnung in der CRR wurde die harte Kernkapitalquote zusatzlich aufgenommen und die

Bezeichnung der Gesamtkennziffer in Gesamtkapitalquote gedndert.
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AUFSICHTSRECHTLICHE KENNZIFFERN DER FINANZHOLDING-GRUPPE ZUM 31.12.

Kernkapitalquote/ © ' Gesamtkennziffer/

....... inMrd. € .. . . . . .. ........... HarteKernkapitalquote® . . . Gesamtkapitalquote*

1 Die Ermittlung erfolgte fiir die Jahre 2010 —2013 gemaR SolvV sowie seit dem 1. Januar 2014 gemaR CRR.
2 Die Hohe des Kernkapitals entspricht der Hohe des Harten Kernkapitals, da die Finanzholding-Gruppe keine Instrumente des zusatzlichen Kernkapitals ausgegeben hat.

Aufgrund der Bedeutung der Volkswagen Bank GmbH geben die nachstehenden Grafiken die Entwicklung der Kernkapitalquote/Harte
Kernkapitalquote und der Gesamtkennziffer/Gesamtkapitalquote der Volkswagen Bank GmbH wieder:

KERNKAPITALQUOTE/HARTE KERNKAPITALQUOTE ZUR CRR/SOLVV* GESAMTKENNZIFFER/GESAMTKAPITALQUOTE ZUR CRR/SOLVV*
Angaben in % Angaben in %

* Die Ermittlung erfolgte fiir die Jahre 2010 —2013 gemaR SolvV sowie seit dem 1.Januar 2014 gemaR CRR.
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Die Finanzholding-Gruppe der Volkswagen Financial Services AG
ist in der Lage, auch bei stark steigendem Geschéftsvolumen und
geografischer Expansion kurzfristig und kostenoptimal eine ange-
messene Eigenkapitalausstattung sicherzustellen. Dies erfolgt
hauptsichlich durch Einzahlungen in die Riicklagen durch die
Volkswagen AG. Zusitzlich werden Asset Backed Securities (ABS)-
Transaktionen zur Optimierung des Eigenkapitalmanagements
eingesetzt. Damit verfiigen die Unternehmen der Finanzholding-
Gruppe Volkswagen Financial Services AG tiber eine solide Grund-
lage zur weiteren Expansion des Finanzdienstleistungsgeschéfts.
Als Reaktion auf die Finanzkrise hat der Baseler Ausschuss fiir
Bankenaufsicht ein neues Regelwerk zur Bankenregulierung
verdffentlicht. Dieses unter Basel IIT bekannte umfassende Re-
formpaket beinhaltet neben strengeren Eigenkapitalanforderun-
gen und einer Hochstverschuldungsquote erstmals konkrete quan-
titative Vorgaben zum Liquiditdtsrisiko mit dem Ziel, die
Widerstandsfihigkeit des Bankensektors zu stirken.

Die gesetzlichen Grundlagen zur Umsetzung von Basel IIT sind
sowohl durch die EU-Verordnung Nr. 575/2013 (CRR), als auch
durch die EU-Richtlinie Nr. 2013/36 vorgegeben.

Verdnderungen auBerbilanzieller Verpflichtungen

Die auBerbilanziellen Verpflichtungen haben insgesamt um
830 Mio. € im Vergleich zum Vorjahr zugenommen und betragen
4.490 Mio. € zum 31. Dezember 2014. Der Anstieg ist im Wesentli-
chen auf die Zunahme der unwiderruflichen Kreditzusagen zu-
riickzufithren, die sich um 669 Mio.€ auf4.036 Mio.€ erhohten.

Liquiditatsanalyse

Die Refinanzierung der Unternehmen der Volkswagen Financial
Services AG erfolgt im Wesentlichen mittels Kapitalmarkt- und ABS-
Programmen sowie durch die Direktbankeinlagen der Volkswagen
Bank GmbH. Die Volkswagen Bank GmbH hélt Liquiditdtsreserven
in Form von Wertpapieren im Pfanddepot bei der Deutschen Bun-
desbank. Das aktive Management des Pfanddepots, welches der
Volkswagen Bank GmbH die Teilnahme an den Refinanzierungsfazi-
litaten ermdoglicht, hat sich als effiziente Liquiditétsreserve bewéhrt.
Neben Anleihen verschiedener Staaten in Hohe von 1,3 Mrd. € sind
auch erstrangige ABS-Schuldverschreibungen von Zweckgesell-
schaften der Volkswagen Leasing GmbH sowie Volkswagen Bank
GmbH in Héhe von 4,2 Mrd. € als Sicherheit im Pfanddepot hinter-
legt. Daneben stehen zur Sicherung unerwarteter Schwankungen
der Liquiditat vereinzelt Stand-by-Linien anderer Kreditinstitute zur
Verfiigung. Eine Inanspruchnahme von Stand-by-Linien ist grund-
sitzlich nicht vorgesehen. Sie dienen ausschliefllich als Liquiditéts-
sicherungsmafinahme.

Der Bereich Treasury erstellt zur Sicherstellung eines ange-
messenen Liquidititsmanagements vier verschiedene Liquiditéts-
ablaufbilanzen, fithrt Cash-flow-Prognosen durch, ermittelt daraus
jeweils die entsprechende Liquidititsreichweite und leitet bei
Bedarf Mafinahmen ein. Im Berichtszeitraum betrug die Reichwei-
te der Liquiditat zusammen mit einer simulierten, eingeschrank-
ten Refinanzierung sowie einem teilweisen Abzug der Tagesgeld-
einlagen mindestens 26 Wochen.
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Eine strengere Bedingung zur Steuerung der Liquiditit der Volks-
wagen Bank GmbH ist die Einhaltung der Liquidititskennzahl
gemdlh Liquiditatsverordnung. Sie lag von Januar bis Dezember des
Berichtsjahres zwischen 1,55 und 2,84 und damit jederzeit deut-
lich iiber der aufsichtsrechtlichen Untergrenze von 1,0. Die Ent-
wicklung der Liquiditidtskennzahl wird durch das Treasury laufend
iiberwacht und tiber die Vergabe einer internen Steuerungsunter-
grenze aktiv gesteuert. Mit Einfithrung der neuen Liquiditatskenn-
zahl Liquidity Coverage Ratio fiir die Volkswagen Bank GmbH und
die Gesellschaften des aufsichtsrechtlichen Konsolidierungskrei-
ses der Volkswagen Financial Services AG wird die Liquiditéitssteue-
rung innerhalb 2015 auf diese Kennzahl abgestellt.

Die nach den Mindestanforderungen an das Risikomanage-
ment (MaRisk) fiir die Volkswagen Bank GmbH und die Volkswagen
Leasing GmbH geforderte Uberbriickung von etwaigen Liquiditits-
bedarfen iiber einen Zeithorizont von sieben und 30 Tagen mit
einem hochliquiden Liquidititspuffer und einer entsprechenden
Reserve konnte auch unter diversen Stressszenarien jederzeit erfiillt
werden. Die Einhaltung dieser Anforderung wird im Rahmen des
Liquidititsrisikomanagements ermittelt und laufend {iberpriift
Dafiir werden die Cash-flows der kommenden zwolf Monate prog-
nostiziert und dem Refinanzierungspotenzial im jeweiligen Lauf-
zeitband gegeniibergestellt. Die daraus resultierende Auslastung des
Refinanzierungspotenzials durch Liquidititsbedarfe lag zu keinem
Zeitpunkt itber 18 % im Normalfall und 63 % in den von der MaRisk
geforderten Stresstests fiir die Volkswagen Bank GmbH.

REFINANZIERUNG

Strategische Grundsatze

Die Volkswagen Financial Services AG folgt bei ihrer Refinanzie-
rung grundsétzlich dem strategischen Konzept der Diversifizierung
im Sinne einer bestmdéglichen Abwagung von Kosten- und Risiko-
aspekten. Dies bedeutet, méglichst vielfiltige Refinanzierungsquel-
len in den verschiedenen Regionen und Landern mit dem Ziel zu
erschlieflen, die Refinanzierung nachhaltig zu optimalen Konditi-
onen sicherzustellen. Das grofie Interesse der Investoren an den
Anleihen und Verbriefungstransaktionen belegt das Vertrauen der
Marktteilnehmer in die Leistungsfihigkeit der Volkswagen Finan-
cial ServicesAG und ihrer Tochtergesellschaften sowie in den
Volkswagen Konzern.

Umsetzung

Trotz volatiler Mérkte war die Refinanzierungssituation im abge-
laufenen Geschiftsjahr stabil, und alle Instrumente konnten zu
optimalen Konditionen eingesetzt werden. Dariiber hinaus konn-
ten sowohl die besicherten als auch die unbesicherten Kapital-
marktaktivititen erfolgreich international ausgerollt und somit
neue Mirkte erschlossen werden.

Die Volkswagen Leasing GmbH platzierte bereits kurz nach Jah-
resbeginn eine o6ffentliche Anleihe iiber 1,25 Mrd.€. Aufgrund der
Laufzeit von zehn Jahren stief} die Anleihe auf grofies Investorenin-
teresse. Im April 2014 folgte eine weitere éffentliche Transaktion in
Form einer Dual-Tranche-Anleihe, bestehend aus zwei festverzins-
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lichen Tranchen mit Laufzeiten von 3.5 und acht Jahren. Das
Volumen betrug jeweils 750 Mio. €.

Auch die Volkswagen Bank GmbH konnte ihren Liquiditatsbedarf
am Euro-Kapitalmarkt erfolgreich decken. Im Februar 2014 wurde
eine festverzinsliche o6ffentliche Anleihe mit fiinfjahriger Laufzeit
iiber 750 Mio.€ platziert. Im weiteren Jahresverlauf folgten zwei
variabel verzinsliche Anleihen t{iber 600 und 500 Mio.€ mit jeweils
zweijahriger Laufzeit. Mit einem Gesamtvolumen von 775 Mio.€
konnten im Geschiéftsjahr acht weitere Anleihen platziert werden.

Das starke Wachstum der Tochtergesellschaft in Grof3britanni-
en wurde mafigeblich im lokalen Kapitalmarkt durch Begebung
von Anleihen in britischen Pfund refinanziert. Die Volkswagen
Financial Services N.V., Amsterdam, platzierte zu diesem Zweck in
2014 vier Anleihen mit einem Gesamtvolumen von 950 Mio. GBP.

Neben diesen grofivolumigen Emissionen in Leitwihrungen
waren die Gesellschaften der Volkswagen Financial Services Akti-
engesellschaft auch in diversen lokalen Kapitalmérkten und Wih-
rungen aktiv.

In Stidkorea und Russland wurde 2014 erstmals der heimische
Kapitalmarkt in Anspruch genommen. Im Juli 2014 emittierte die
Volkswagen Financial Services Korea Co., Ltd., Seoul, erstmals eine
Anleihe. Das Volumen betrug 100 Mrd. KRW bei einer Laufzeit von
drei Jahren. Eine zweite dreijdhrige Anleihe wurde im November
2014 mit einem Volumen von 150 Mrd. KRW platziert.

In Russland konnte die 000 Volkswagen Bank RUS, Moskau,
im Juni 2014 ihre erste Anleihe {iber 5 Mrd. RUB bei einer Laufzeit
von fiinf Jahren platzieren. Diese Anleihe ist aufgrund von Beson-
derheiten des russischen Kapitalmarktes mit einer Riickzah-
lungsoption nach zwei Jahren ausgestattet. Nach gleichem Muster
gelang im Oktober trotz eines schwierigen Marktumfelds die Emis-
sion von zwei weiteren Anleihen {iber je 5 Mrd. RUB.

Bereits seit Jahren etabliert ist der Kapitalmarktzugang in Me-
xiko. Dort emittierte die Volkswagen Leasing S.A. de C.V., Puebla,
2014 zwei Anleihen. Im April 2014 wurden 2 Mrd. MXN mit zwei-
jahriger Laufzeit begeben, im Oktober 2014 folgten 2,5 Mrd. MXN
mit vierjahriger Laufzeit. Auch die Volkswagen Bank S.A., Puebla,
nutzte den lokalen Kapitalmarkt zur Liquidititsbeschaffung und
emittierte im Dezember 2014 eine Anleihe mit vierjahriger Lauf-
zeitund einem Volumen von 1 Mrd. MXN.

In Brasilien konnte im Juni 2014 eine ., Letra Financeira“ —
Transaktion der Banco Volkswagen S.A., Sao Paulo, tiber 500 Mio.
BRL erfolgreich durchgefiihrt werden.

Die Volkswagen Financial Services Japan Ltd., Tokio, emittierte
2014 insgesamt neun Anleihen im Gesamtvolumen von 31 Mrd. JPY.

Die australische Landesgesellschaft nutzte ihren lokalen Kapi-
talmarktzugang zur Emission von zwei Anleihen iiber insgesamt
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400 Mio. AUD. Insgesamt sechs Anleihen iiber zusammen 8 Mrd.
INR wurden durch unsere indische Finanzierungsgesellschaft im
abgelaufenen Geschiftsjahr begeben.

Auch fiir den Bereich Asset-Backed Securities war das abgelau-
fene Geschéftsjahr ein durchaus erfolgreiches. So konnten mit der
Driver China one erstmals Autokredite im Reich der Mitte verbrieft
und bei Investoren platziert werden. Diese Transaktion wurde
begeben aus dem Portfolio der Volkswagen Finance China Co., Ltd.
und hatte ein Volumen von 800 Mio. RMB. Sie war Bestandteil des
ABS-Pilotprogramms, das unter Aufsicht der China Banking Regu-
latory Commission (CBRC) und der People’s Bank of China (PBoC)
erstmals Autobanken, die vollstindig in auslédndischem Besitz sind,
den Zugang zum lokalen ABS-Markt gewéhrt.

In Grofibritannien wurde mit der Driver UK two die grofite je-
mals begebene ABS-Transaktion in britischen Pfund emittiert. Sie
hatte ein Volumen von 1,18 Mrd. GBP und ist damit mehr als dop-
peltso grof3 wie der bisherige Spitzenreiter.

Auch in Japan waren die Volkswagen Finanzdienstleister mit
der inzwischen dritten ABS-Transaktion aus dem erfolgreichen
Driver Japan-Programm aktiv. Die Driver Japan three hatte ein
Volumen von 32 Mrd. JPY und wurde zum bisher geringsten Risi-
koaufschlag aus dieser Serie bei Investoren platziert.

Deutsche Forderungen wurden ebenfalls verbrieft. So war die
Volkswagen Bank GmbH mit der Driver twelve am Markt aktiv. Die
Transaktion hatte ein Volumen von 1,35 Mrd. € und war damit die
groBte europaische Auto-ABS-Transaktion seit der Finanzkrise. Aus
dem Portfolio der Volkswagen Leasing GmbH wurden im Januar
2014 mit der .,Volkswagen Car Lease 19“ (VCL 19) und im Septem-
ber 2014 mit der .,Volkswagen Car Lease 20“ (VCL 20) Forderungen
im Volumen von insgesamt 1,82 Mrd. € platziert.

Insgesamt wurden 2014 weltweit Forderungen in Hohe von
5,0 Mrd. € am Kapitalmarkt itber ABS-Transaktionen verbrieft.

Die Kundeneinlagen per 31. Dezember 2014 belaufen sich auf
26,2 Mrd. €. (+8,0%).

Der Strategie einer weitestgehend fristenkongruenten Refi-
nanzierung wurde durch Geldaufnahmen mit entsprechenden
Laufzeiten und den Einsatz von Derivaten Rechnung getragen.
Durch Aufnahme von Liquiditat in lokaler Wahrung wurde dem
Ansatz einer wihrungskongruenten Refinanzierung gefolgt, Wih-
rungsrisiken wurden mittels Einsatz von Derivaten ausgeschlossen.

Im Berichtsjahr informierte das Investor Relations-Team In-
vestoren und Analysten tiber die Geschiftsentwicklung und die
Refinanzierungsstrategie in nationalen und internationalen Inves-
torentreffen, Konferenzen und Einzelgesprichen. Aktuelle Infor-
mationen und Présentationen wurden zeitnah auf der Investor
Relations-Webseite www.vwfs.com/ir veroffentlicht.
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GESCHAFTSENTWICKLUNG 2014
Fiir das Geschiiftsjahr 2014 weisen wir ein Ergebnis der gewohnli-
chen Geschiftstitigkeitin Hohe von 339 Mio. € aus.

Dem sonstigen betrieblichen Ertrag in Hohe von 639 Mio. € (Vor-
jahr: 712 Mio.€) steht ein sonstiger betrieblicher Aufwand in Hohe
von 624 Mio.€ (Vorjahr: 688 Mio.€) gegeniiber. Diese Posten beinhal-
ten die Ertrdge aus Weiterberechnungen an Konzerngesellschaften
sowie die Aufwendungen aus der Weiterbelastung von Personalkosten
und Verwaltungskosten. Das Beteiligungsergebnis verringerte sich um
523 Mio.€ auf 536 Mio.€ (Vorjahr: 1.059 Mio.€). Bis auf drei Gesell-
schaften fithrten alle inlindischen Gesellschaften Gewinne ab. Das
Ergebnis der gewohnlichen Geschaftstitigkeit der Volkswagen Bank
GmbH fiel mit 469 Mio.€ um 564 Mio.€ gegeniiber Vorjahr geringer
aus, daim Vorjahr der Verkauf einer Beteiligung das Ergebnis deutlich
erhoht hatte. Weiterhin ist eine Dividende eines ausléandischen Betei-
ligungsunternehmens in Hohe von 7 Mio. € in das Ergebnis eingeflos-
sen. Der nach Ertragsteuern verbleibende Gewinn in Hohe von
147 Mio.€ wird aufgrund des bestehenden Beherrschungs- und
Gewinnabfiithrungsvertrags an die Volkswagen AG abgefiihrt. Die im
Anlagevermégen ausgewiesenen immateriellen Vermogensgegen-
stinde in Hohe von 6 Mio.€ verringerten sich um 21,5%, und die
Sachanlagen erhéhten sich um 71,1 % auf 40 Mio. €. Das Finanzanla-
gevermogen verringerte sich um 13,8% auf 8.976 Mio.€. Die Verin-
derung resultiert aus Kapitalzahlungen an verbundene Unternehmen
und Beteiligungsunternehmen sowie aus dem Erwerb der MAIN
Finance International GmbH in Hohe von 1.024 Mio. €, aus Zuschrei-
bungen in Hohe von 22 Mio.€, aus auflerplanméfiger Abschreibung
in Hohe von 9 Mio.€ sowie aus dem Riickgang der Ausleihungen an
verbundene Unternehmen um 2.472 Mio.€. Die Forderungen gegen
verbundene Unternehmen erhohten sich um 1.243 Mio.€ (91,6 %).
Der Anstieg ergibt sich vorrangig aus aufgenommenen Termingeldern
und Darlehen. Die Forderungen gegeniiber Unternehmen, mit denen
ein Beteiligungsverhéltnis besteht, verringerten sich um 41 Mio.€
(4,8%), der Riickgang resultiert aus der Riickzahlung von Termingel-
dern und Darlehen. Die Erh6hung der Riickstellungen um 82 Mio.€
(25%) ergibt sich vornehmlich aus Personalkosten in Hohe von
64 Mio.€ und IT-Kosten von 9 Mio.€. Die Anleihen verringerten sich
gegeniiber dem Vorjahr um 3.000 Mio.€ bzw. 90,9% auf nunmehr
300 Mio.€. Die Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unter-
nehmen erhohten sich um 379 Mio.€ (10,7%) im Wesentlichen
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aufgrund der Aufnahme von Darlehen. In die Kapitalriicklagen wur-
den von der Volkswagen AG 2.255 Mio. € eingezahlt. Die Eigenkapital-
quote betrigt 60,3% (Vorjahr: 41,4%). Insgesamt ergab sich fiir das
Berichtsjahr eine Bilanzsumme von 12.458 Mio. €.

MITARBEITERZAHL

Die Volkswagen Financial Services AG beschiftigte zum 31. Dezem-
ber 2014 insgesamt 5.586 (Vorjahr: 5.125) Mitarbeiterinnen und
Mitarbeiter. Die Mitarbeiterfluktuation lag in Deutschland mit
< 1,0% deutlich unter dem Branchendurchschnitt. Aufgrund der
Struktur der deutschen Rechtseinheiten des Konzerns der Volks-
wagen Financial Services AG sind die Beschéftigten der Volkswagen
Financial Services AG auch in Tochtergesellschaften titig. Zum Jah-
resende 2014 wurden 2.600 (Vorjahr: 2.198) Beschiftigte an die
Volkswagen Bank GmbH iiberlassen, 1.194 (Vorjahr: 789) Beschéf-
tigte nahmen Aufgaben in der Volkswagen Leasing GmbH wahr.
Ferner wurden 62 (Vorjahr: 340) Beschéftigte an die Volkswagen-
Versicherungsdienst GmbH, 56 (Vorjahr: 43) Beschiftigte an die
Volkswagen Versicherungsvermittlung GmbH, 22 (Vorjahr: 18) Be-
schéftigte an die Volkswagen Versicherung AG, 19 (Vorjahr: 19) Be-
schiftigte an die Volkswagen Autoversicherung AG und 2 (Vorjahr: 2)
Mitarbeiter an die Volkswagen Financial Services Beteiligungsgesell-
schaft mbH iiberlassen. Zum 31. Dezember 2014 wurden in der
Volkswagen Financial Services AG 130 Auszubildende beschiftigt.

STEUERUNG SOWIE CHANCEN UND RISIKEN DER GESCHAFTSENT-
WICKLUNG DER VOLKSWAGEN FINANCIAL SERVICES AG

Die Volkswagen Financial Services AG ist als tiberwiegend reine
Holdinggesellschaft in das Steuerungskonzept des Volkswagen
Financial Services Konzerns eingebunden und unterliegt somit den
gleichen Steuerungsgréfen und den gleichen Chancen und Risi-
ken wie der Volkswagen Financial Services Konzern. Hierbei wer-
den die rechtlichen Anforderungen an die Steuerung der rechtli-
chen Einheit Volkswagen Financial Services AG anhand
handelsrechtlicher Kennzahlen wie zum Beispiel Reinvermogen,
Ertragsiiberschuss und Liquiditat beriicksichtigt. Dieses Steue-
rungskonzept und die Chancen und Risiken erldutern wir unter
den Grundlagen des Volkswagen Financial Services Konzerns (auf
den Seiten 37 und 38) beziehungsweise im Chancen- und Risiko-
bericht (auf den Seiten 54 bis 68) dieses Geschéftsberichts.

Volkswagen Financial Services AG | Geschdiftsbericht 2014



ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT
Volkswagen Financial Services AG

GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG DER VOLKSWAGEN FINANCIAL SERVICES AG, BRAUNSCHWEIG, FUR DAS GESCHAFTSJAHR 2014

Mio. € 2014 2013
—— —
Allgemeine Verwaltungskosten -196 -155
Sonstige betriebliche Ertrage 639 712
Sonstige betriebliche Aufwendungen -624 —-688
Beteiligungsergebnis 536 1.059
Finanzergebnis -16 =27
Ergebnis der gewo6hnlichen Geschaftstatigkeit 339 901
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag -192 —-284
Aufgrund eines Gewinnabfiihrungsvertrages abgefiihrte Gewinne —147 -617
Jahresiiberschuss - -
Gewinnvortrag 2
Bilanzgewinn 2
BILANZ DER VOLKSWAGEN FINANCIAL SERVICES AG, BRAUNSCHWEIG, ZUM 31.12.2014
Mio. € 31.12.2014 31.12.2013
I
Aktiva
A. Anlagevermogen
I. Immaterielle Vermogensgegenstande 6 8
Il. Sachanlagen 40 23
IIl. Finanzanlagen 8.976 10.410
9.022 10.441
B. Umlaufvermégen
I.  Forderungen und sonstige Vermogensgegenstande 3.426 2.240
Il. Kassenbestand und Guthaben bei Kreditinstituten 1 1
3.427 2.241
C. Rechnungsabgrenzungsposten 9 3
Bilanzsumme 12.458 12.685
Passiva
A. Eigenkapital
I.  Gezeichnetes Kapital 441 441
IIl. Kapitalriicklage 6.964 4.709
Ill. Gewinnriicklagen 100 100
IV. Bilanzgewinn 2 2
7.507 5.252
B. Riickstellungen 410 328
C. Verbindlichkeiten 4.541 7.105
D. Rechnungsabgrenzungsposten - -
Bilanzsumme 12.458 12.685
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Chancen- und Risikobericht

Das verantwortungsbewusste Eingehen von Risiken und die gezielte Wahrnehmung von Markt-
chancen sorgen fur einen nachhaltigen Geschaftserfolg bei der Volkswagen Financial Services AG

RISIKEN UND CHANCEN

In diesem Abschnitt stellen wir die Risiken und Chancen dar, die
wir in Kategorien zusammengefasst haben. Sofern nicht explizit
erwihnt, ergaben sich hinsichtlich der Einzelrisiken und -chancen
im Vergleich zum Vorjahr keine wesentlichen Anderungen.

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

Gesamtwirtschaftliche Risiken und Chancen

Der Vorstand der Volkswagen Financial Services AG erwartet bei
einem - in der iiberwiegenden Anzahl der Méarkte — weiteren Wirt-
schaftswachstum eine leichte Erhohung der Auslieferungen an
Kunden des Volkswagen Konzerns und dadurch einen nachhaltigen
Ausbau der Position auf den Weltmérkten. Dieser positive Trend wird
von der Volkswagen Financial Services AG durch absatzférdernde
Finanzdienstleistungsprodukte unterstiitzt.

Insgesamt wird die Wahrscheinlichkeit einer weltweiten Re-
zession als gering eingeschitzt. Ein Riickgang des Weltwirtschafts-
wachstums oder eine Phase mit unterdurchschnittlichen Zuwachs-
raten ist nicht auszuschliefen. Aus dem gesamtwirtschaftlichen
Umfeld kénnen sich fiir die Volkswagen Financial Services AG auch
Chancen ergeben, falls die tatsdchliche Entwicklung positivvon der
erwarteten abweicht.

Strategische Chancen

Neben einer internationalen Ausrichtung iiber die ErschlieBung
neuer Markte sieht die Volkswagen Financial Services AG weitere
Chancen in der Entwicklung innovativer Produkte, die sich an
den verdnderten Mobilitdtsanforderungen der Kunden orientie-
ren. Wachstumsfelder wie zum Beispiel Mobilitits- und Dienst-
leistungsprodukte (Langzeitmiete, Carsharing) werden konse-
quent erschlossen und ausgebaut. Weitere Chancen konnen sich
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aus der Einfiithrung von etablierten Produkten in zusétzlichen
Miérkten ergeben.

Sollte sich die Zinsdifferenz zwischen dem langen und dem kur-
zen Ende der Zinsstrukturkurve in wichtigen Wiahrungsraumen
ausweiten, besteht die Aussicht auf einen positiven Ergebniseffekt.

Chancen aus Kreditrisiken

Eine Chance aus Kreditrisiken kann sich ergeben, sofern die einge-
tretenen Verluste aus dem Kreditgeschéft geringer ausfallen als die
vorher berechneten erwarteten Verluste und der auf dieser Grund-
lage gebildeten Risikovorsorge. Insbesondere in einzelnen Lan-
dern, in denen aufgrund der unsicheren wirtschaftlichen Situation
ein konservativer Risikoansatz verfolgt wird, kann sich bei einer
Stabilisierung der wirtschaftlichen Lage und damit einhergehend
einer Verbesserung der Bonitét der Kreditnehmer die Chance erge-
ben, dass die realisierten unter den erwarteten Verlusten liegen.

Chancen aus Restwertrisiken

Bei der Verwertung von Fahrzeugen besteht fiir die Volkswagen
Financial Services AG dann die Chance, einen hoheren Preis als
den kalkulierten Restwert zu erzielen, wenn aufgrund der laufen-
den Anpassung der Restwerte an aktuelle Gegebenheiten sich die
Marktwerte aufgrund steigender Nachfrage positiver als erwartet
entwickeln.

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

Das rechnungslegungsrelevante Interne Kontrollsystem (IKS) fiir
den Konzern- und den Jahresabschluss der Volkswagen Financial
Services AG ist die Summe aller Grundsitze, Verfahren und Maf-
nahmen zur Sicherung der Wirksamkeit, Wirtschaftlichkeit und
der Ordnungsmafigkeit der Rechnungslegung sowie zur Siche-
rung der Einhaltung der mafigeblichen rechtlichen Vorschriften.
Das Interne Risikomanagementsystem (IRMS) bezogen auf die
Rechnungslegung bezieht sich auf das Risiko einer Falschaussage
in der Buchfithrung/Konzernbuchfiihrung sowie in der externen
Berichterstattung. Im Folgenden werden die wesentlichen Elemen-
te des TKS/IRMS des Rechnungslegungsprozesses bei der Volks-
wagen Financial Services AG beschrieben:
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> Der Vorstand der Volkswagen Financial Services AG mit seiner
Organfunktion zur Fithrung der Geschéfte hat zur Durchfithrung
einer ordnungsgeméfen Rechnungslegung die Bereiche Rech-
nungswesen, Kundenservice, Treasury, Risikomanagement und
Controlling eingerichtet und diese hinsichtlich ihrer Funktionen
klar getrennt sowie deren Verantwortungsbereiche und Kompe-
tenzen eindeutig zugeordnet. Bereichsiibergreifende Schliissel-
funktionen werden tiber den Vorstand der Volkswagen Financial
Services AG sowie tiber die Geschéftsfithrungen der Volkswagen
Bank GmbH und Volkswagen Leasing GmbH gesteuert.
Konzernweit existieren Vorgaben und Regelwerke als Grundlage
fiir einen einheitlichen, ordnungsgeméfen und kontinuierli-
chen Rechnungslegungsprozess. So regeln beispielsweise die
Bilanzierungsvorschriften des Konzerns der Volkswagen Finan-
cial Services AG einschliefilich der Vorschriften zur Rechnungs-
legung nach den International Financial Reporting Standards
die Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsitze fiir die in den
Konzern der Volkswagen Financial Services AG einbezogenen
inlandischen und ausldandischen Konsolidierungseinheiten.

Die Bilanzierungsvorschriften der Volkswagen Financial Ser-
vices AG regeln auch konkrete formale Anforderungen an den
Konzernabschluss. Neben der Festlegung des Konsolidierungs-
kreises sind auch die Bestandteile der durch die Konzerngesell-
schaften zu erstellenden Berichtspakete im Detail festgelegt. Die
formalen Anforderungen regeln unter anderem die verbindliche
Verwendung eines standardisierten und vollstindigen Formular-
satzes. Die Bilanzierungsvorschriften enthalten weiterhin zum
Beispiel konkrete Vorgaben zur Abbildung und Abwicklung kon-
zerninterner Geschéftsvorfille und der darauf aufbauenden
Saldenabstimmungen.

Auf Konzernebene umfassen spezifische Kontrollaktivititen zur
Sicherstellung der OrdnungsméfBigkeit und Verlasslichkeit der
Konzernrechnungslegung die Analyse und gegebenenfalls Kor-
rektur der durch die Konzerneinheiten vorgelegten Einzel-
abschliisse unter Beachtung der von den Abschlusspriifern vor-
gelegten Berichte beziehungsweise der hierzu gefithrten
Abschlussbesprechungen.

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

Diese Kontroll- und Uberpriifungsmechanismen sind prozessin-
tegriert und prozessunabhéngig konzipiert. So bilden beispiels-
weise neben manuellen Prozesskontrollen, wie zum Beispiel
., Vier-Augen-Prinzip*, IT-
Prozesskontrollen einen wesentlichen Teil der prozessintegrier-
ten Mafinahmen. Erginzt werden diese Kontrollen durch spezi-
fische Konzernfunktionen der Muttergesellschaft Volkswagen AG,
zum Beispiel durch das Konzern-Steuerwesen.

Die Teilkonzernrevision ist ein wesentlicher Bestandteil des

dem auch maschinelle

Steuerungs- und Uberwachungssystems des Konzerns der
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Volkswagen Financial Services AG. Sie fithrt im Rahmen ihrer
risikoorientierten Priifungshandlungen regelméafig Priifungen
der rechnungslegungsrelevanten Prozesse im In- und Ausland
durch und berichtet dariiber direkt an den Vorstand der Volks-
wagen Financial Services AG.

Zusammenfassend soll das vorhandene interne Steuerungs- und
Uberwachungssystem des Konzerns der Volkswagen Financial
Services AG die Sicherstellung einer ordnungsméfiigen und ver-
lasslichen Informationsbasis iiber die finanzielle Lage des Einzel-
unternehmens und des Konzerns der Volkswagen Financial Ser-
vices AG zum Bilanzstichtag 31. Dezember 2014 gewihrleisten.
Nach dem Bilanzstichtag hat es an dem internen Steuerungs- und
Uberwachungssystem der Volkswagen Financial Services AG keine
wesentlichen Verdanderungen gegeben.

ORGANISATION DES RISIKOMANAGEMENTS

Unter Risiko wird in der Volkswagen Financial Services AG eine
Verlust- beziehungsweise Schadensgefahr verstanden, die entsteht,
wenn eine erwartete zukiinftige Entwicklung ungiinstiger verlauft
als geplant.

Im Rahmen ihrer originidren Geschéftstatigkeit stellt sich die
Volkswagen Financial Services AG inklusive ihrer Tochter- und
Beteiligungsgesellschaften (im Folgenden: Volkswagen Financial
Services AG) einer Vielzahl finanzdienstleistungstypischer Risiken,
welche sie verantwortungsbewusst eingeht, um daraus resultieren-
de Marktchancen gezielt wahrnehmen zu kénnen.

Als iibergeordnetes Unternehmen der Finanzholding-Gruppe
hat die Volkswagen Financial Services AG ein gruppenweites Risi-
komanagementsystem zur Identifizierung, Beurteilung, Steuerung,
Uberwachung und Kommunikation von Risiken eingerichtet. Dabei
umfasst das Risikomanagementsystem ein Rahmenwerk von Risi-
kogrundsitzen, Organisationsstrukturen sowie Prozessen zur
Risikobeurteilung und -iiberwachung, die eng auf die Titigkeiten
der einzelnen Geschiftsbereiche ausgerichtet sind. Durch diesen
Aufbau ist es geeignet, die den Unternehmensbestand gefihrden-
den Entwicklungen rechtzeitig zu erkennen, um geeignete Gegen-
maBnahmen einleiten zu konnen. Im abgelaufenen Geschiftsjahr
sind keine wesentlichen Anderungen an den Methoden des Risi-
komanagements vorgenommen worden.

Die Angemessenheit des Risikomanagementsystems wird durch
entsprechende Verfahren sichergestellt. Zum einen erfolgt eine
laufende Uberwachung durch den Bereich Zentrales Risikoma-
nagement & Methoden, und zum anderen werden die einzelnen
Elemente des Systems regelméfig risikoorientiert durch die Revision
der Volkswagen Financial Services AG und im Rahmen der Jahresab-
schlusspriifung durch externe Wirtschaftspriifer tiberpriift.

Innerhalb der Volkswagen Financial Services AG tragt der Chief
Risk Officer (CRO) die Verantwortung fiir das Risikomanagement
und die Kreditanalyse. In dieser Funktion berichtet er dem Auf-
sichtsrat und dem Vorstand der Volkswagen Financial Services AG
regelméfig tiber die Gesamtrisikolage der Volkswagen Financial
Services AG.
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Das Risikomanagement in der Volkswagen Financial Services AG ist
dadurch gekennzeichnet, dass die dauerhafte und personenunab-
héngige Funktionsfihigkeit durch eine klare und eindeutige orga-
nisatorische sowie personelle Trennung von Aufgaben- und Tatig-
der Holding (Bereich Zentrales
Risikomanagement & Methoden) und den Markten (lokales Risi-
komanagement) sichergestellt ist. Diese Trennung wurde im Rah-
men einer Aufgabenanalyse auch fiir den Markt Deutschland in
2014 vollumfinglich umgesetzt.

keitsfeldern  zwischen

Der Bereich Zentrales Risikomanagement & Methoden iiber-
nimmt eine Leitplankenfunktion bei der Organisation des Risiko-
managements. Dies beinhaltet die Formulierung risikopolitischer
Leitlinien, die Entwicklung und Pflege von risikomanagementrele-
vanten Methoden und Prozessen und ebenfalls den Erlass und die
Nachhaltung von internationalen Rahmenvorgaben fiir die welt-
weit eingesetzten Verfahren. Dabei handelt es sich insbesondere
um Modelle zur Durchfithrung von Bonititsanalysen, zur Quantifi-
zierung der fiir die Volkswagen Financial Services AG relevanten
Risikoarten und der Risikotragfihigkeit und zur Bewertung von
Sicherheiten. Somit ist der Bereich Zentrales Risikomanagement &
Methoden verantwortlich fiir die Identifikation méglicher Risiken,
die Analyse und Quantifizierung sowie Bewertung von Risiken und
die daraus resultierende Ableitung von Steuerungsmafnahmen.
Als neutraler und unabhéngiger Bereich berichtet das Zentrale
Risikomanagement & Methoden direkt an den Vorstand der Volks-
wagen Financial Services AG.

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

Dabei verantwortet das lokale Risikomanagement vor Ort die
detaillierte Ausgestaltung der Modelle und Verfahren zur Risi-
komessung und -steuerung und fiithrt die lokale prozessuale und
technische Implementierung durch. Es besteht eine direkte Be-
richtslinie vom lokalen Risikomanagement zum Bereich Zentrales
Risikomanagement & Methoden.

Zusammengefasst bilden die laufende Uberwachung der Risiken,
die transparente und direkte Kommunikation mit dem Vorstand
sowie die Einbindung gewonnener Erkenntnisse in das operative
Risikomanagement die Grundlage fiir die bestmogliche Ausnutzung
der Marktpotenziale auf Basis einer bewussten und effektiven Steue-
rung des Gesamtrisikos der Volkswagen Financial Services AG.

RISIKOSTRATEGIE UND RISIKOSTEUERUNG

Die Grundsatzentscheidungen in Bezug auf Strategie und Instru-
mente zur Risikosteuerung obliegen dem Vorstand der Volkswagen
Financial Services AG beziehungsweise den Geschiftsfiihrungen
der Volkswagen Bank GmbH und der Volkswagen Leasing GmbH
sowie dem Vorstand der Volkswagen Versicherung AG.

Der Vorstand der Volkswagen Financial Services AG hat im
Rahmen seiner Gesamtverantwortung einen MaRisk-konformen
Strategieprozess sowie eine Geschifts- und Risikostrategie imple-
mentiert. Dabei dokumentiert die Geschéftsstrategie WIR2018 das
Grundverstidndnis des Vorstands der Volkswagen Financial Services
AG beziiglich wesentlicher Fragen der Geschiftspolitik. Sie enthélt
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die Ziele fiir jede wesentliche Geschéftsaktivitit sowie die Maf-
nahmen zur Erreichung der entsprechenden Ziele. Weiterhin
dient die Geschiftsstrategie WIR2018 als Ausgangspunkt fiir die
Erstellung und konsistente Ableitung der Risikostrategie.

Die Risikostrategie wird auf Basis der Risikoinventur, der Risi-
kotragfihigkeit und rechtlicher Anforderungen jahrlich iiberpriift,
gegebenenfalls angepasst und mit dem Aufsichtsrat der Volkswagen
Financial Services AG erortert. In der Risikostrategie werden unter
Beriicksichtigung der geschéftspolitischen Ausrichtung (Geschéfts-
strategie) und der Risikotoleranz die wesentlichen Ziele und Maf3-
nahmen der Risikosteuerung je Risikoart dargestellt. Eine Uberprii-
fung der Zielerreichung findet jahrlich statt. Sich ergebende
Abweichungen werden auf ihre Ursachen hin analysiert und an-
schlieBend mit dem Aufsichtsrat der Volkswagen Financial Services
AG erortert.

Die gruppenweite Risikostrategie enthélt sowohl alle wesentli-
chen quantifizierbaren als auch nicht quantifizierbaren Risiken.
Weitergehende Ausfithrungen und Konkretisierungen fiir die
einzelnen Risikoarten werden in Form von Teilrisikostrategien
abgebildet und im Planungsrundenprozess operationalisiert.

Der Vorstand der Volkswagen Financial Services AG ist fiir die
Umsetzung der im Rahmen seiner Gesamtverantwortung festgeleg-
ten gruppenweiten Risikostrategie in der Volkswagen Financial
Services AG verantwortlich. Nach Beschluss der gruppenweiten
Geschifts- und Risikostrategie erfolgt die Kommunikation inner-
halb des Teilkonzerns der Volkswagen Financial Services AG.

RISIKOINVENTUR

Die jdhrlich durchzufithrende Risikoinventur hat das Ziel, die
wesentlichen Risikoarten zu identifizieren. Dafiir werden alle
bekannten Risikoarten daraufhin untersucht, ob sie in der Volks-
wagen Financial Services AG vorkommen. Die relevanten Risikoar-
ten werden in der Risikoinventur nidher untersucht, quantifiziert
beziehungsweise nicht quantifizierbare Risikoarten im Sinne einer
Experteneinschitzung bewertet und anschlieSend in ihrer Wesent-
lichkeit fiir die Gruppe bestimmt.

Die auf der Datenbasis per 31. Dezember 2013 durchgefiihrte
Risikoinventur kam zu dem Ergebnis, dass die quantifizierbaren
Risikoarten Adressenausfall-, Ertrags-, Direktes Restwert-, Markt-
preis-, Liquiditits-, Operationelles Risiko sowie die nicht quantifi-
zierbaren Risikoarten Reputations- und Strategisches Risiko als
wesentliche Risikoarten einzustufen sind. Das Indirekte Restwert-
risiko und das Versicherungstechnische Risiko wurden aufgrund
des geringen Anteils am Gesamtrisiko auf Gruppenebene als unwe-
sentlich eingestuft. Vorhandene sonstige Risikounterarten werden
in den genannten Risikoarten beriicksichtigt.

RISIKOTRAGFAHIGKEIT, RISIKOLIMITIERUNG UND STRESSTESTING
Fiir die Volkswagen Financial Services AG ist ein System zur Ermitt-
lung der Risikotragfahigkeit eingerichtet, das das okonomische
Risiko dem Risikodeckungspotenzial gegeniiberstellt. Die Risiko-
tragfahigkeit ist gegeben, wenn mindestens alle wesentlichen
Risiken eines Instituts laufend durch das Risikodeckungspotenzial
abgedeckt werden.
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Die Identifikation der wesentlichen Risiken der Volkswagen Finan-
cial Services AG erfolgt mindestens einmal jahrlich im Rahmen der
beschriebenen Risikoinventur und stellt die Grundlage fiir die
Detailtiefe der Ausgestaltung des Risikomanagementprozesses und
den Einbezug in die Risikotragfihigkeit dar. Die Risikobetrachtung
erfolgt bankiiblich im Rahmen der Nettomethode.

Die Quantifizierung der wesentlichen Risiken erfolgt im Rah-
men der steuerungsrelevanten Risikotragfihigkeitsanalyse auf Basis
des Going Concern-Ansatzes mit einem einheitlichen Konfidenz-
niveau von 90 % bei einem Betrachtungshorizont von einem Jahr.

Dariiber hinaus setzt die Volkswagen Financial Services AG ein
aus der Risikotragfihigkeitsanalyse abgeleitetes Limitsystem ein,
mit dem das eingesetzte Risikodeckungskapital der Volkswagen
Financial Services AG sowie der Volkswagen Bank GmbH und der
Volkswagen Leasing GmbH gezielt beschrinkt werden kann. Die
Volkswagen Versicherung AG verfiigt iiber ein eigenes Limitsystem,
welches sich an den MaRisk (VA) orientiert.

Die Einrichtung des Risikolimitierungssystems als Kernele-
ment der Kapitalallokation begrenzt das Risiko auf unterschiedli-
chen Ebenen und stellt damit die 6konomische Risikotragfihigkeit
des Teilkonzerns sicher. Ausgehend von den verfiigharen Eigenka-
pital- und Ergebnisbestandteilen wird unter Beriicksichtigung
diverser Abzugspositionen das Risikodeckungspotenzial bestimmt.
Entsprechend der Risikotoleranz des Vorstands der Volkswagen
Financial Services AG wird nur ein Teil dieses Risikodeckungspo-
tenzials in Form eines Gesamtrisikolimits als Risikoobergrenze
definiert. Zur operativen Uberwachung und Steuerung ist in einem
weiteren Schritt das Gesamtrisikolimit auf die Risikoarten Kreditri-
siko, Restwertrisiko und Marktpreisrisiko allokiert. Fiir diese Risi-
koarten ist dariiber hinaus ein System von Risikolimits auf Gesell-
schaftsebene implementiert.

Seit 2014 werden auch die Risikoarten Operationelles Risiko
und Liquiditétsrisiko limitiert. Zudem wird ein zusammenfassendes
Limit fiir die tibergeordnete Risikoart Adressenausfallrisiko imple-
mentiert, worunter die Risikoarten Kreditrisiko, Beteiligungsrisiko,
Emittentenrisiko und Kontrahentenrisiko einzeln begrenzt werden.

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

Das 6konomische Gesamtrisiko der Volkswagen Financial Ser-
vices AG betrédgt per 30. September 2014 2,6 Mrd.€ und verteilt
sich anteilig wie folgt auf die einzelnen Risikoarten:
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VERTEILUNG DER RISIKEN NACH RISIKOARTEN
Angaben per30.09.2014

Kreditrisiko

Beteiligungs-, Emittenten-
und Kontrahentenrisiko

Liquiditatsrisiko
Operationelles Risiko

ENTWICKLUNG DER RISIKOARTEN

IN MIO. € ANTEIL IN %
30.09.2014  31.12.2013  30.09.2014  31.12.2013
I S S S
Risikoarten
Kreditrisiko 1.255 1.104 49 48
Beteiligungs-, Emittenten-
und Kontrahentenrisiko 24 43 1 2
Restwertrisiko 422 336 16 15
Ertragsrisiko 212 244 8 11
Marktpreisrisiko 86 112 3 5
Liquiditatsrisiko 15 - 1 -
Operationelles Risiko 213 334 8 15
Sonstige Risiken™? 355 114 14 5
Gesamt 2.582 2.289 100 100
1 Pauschalwert fiir nicht quantifizierbare Risiken: Strategisches Risiko und

Reputationsrisiko. (per 31. Dezember 2013 auch Liquiditatsrisiko).
2 inklusive 238 Mio. EUR Risiken aus der MAN FS.

Per 30. September 2014 betrigt das Risikodeckungspotenzial
4,9 Mrd. € und wurde durch die oben dargestellten Risiken zu 53 %
ausgelastet.
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Die maximale Auslastung des Risikodeckungspotenzials gemaf}
Séule II belief sich im Zeitraum 1. Januar 2014 bis 30. September
2014 auf 53%. Bis zum 31. Dezember 2014 haben sich keine
Anzeichen fiir wesentliche Verinderungen bei der Auslastung des
Risikodeckungspotenzials ergeben.

Neben der Ermittlung der Risikotragfihigkeit in einem Nor-
malszenario werden in der Volkswagen Financial Services AG auch
gruppenweite und institutsitbergreifende Stresstests in einem
vierteljahrlichen Turnus durchgefithrt und die Ergebnisse direkt
an den Vorstand und an den Aufsichtsrat berichtet. Mit den Stress-
tests wird untersucht, welche Wirkungen auflerordentliche, aber
plausible Ereignisse auf die Risikotragfihigkeit und die Ertrags-
kraft der Volkswagen Financial Services AG entfalten konnen. Diese
Szenarien dienen dazu, jene Risiken friihzeitig zu identifizieren,
die besonders von den in den Szenarien simulierten Entwicklun-
gen betroffen wiren, um gegebenenfalls rechtzeitig Gegenmaf3-
nahmen einleiten zu kénnen. Dabei erfolgt in den Stresstests eine
Beriicksichtigung von historischen Szenarien (zum Beispiel Wie-
derholung der Finanzkrise 2008-2010) und hypothetischen Sze-
narien (zum Beispiel weltweiter Konjunkturabschwung, Absatzkri-
se der Volkswagen Gruppe). Erginzend dazu wird mittels
sogenannter inverser Stresstests untersucht, welche Ereignisse die
Gruppe in ihrer Uberlebensfihigkeit gefihrden kénnen. Die Er-
gebnisse des inversen Stresstests veranlassten keine Weiterent-
wicklung des bereits vorliegenden Maflnahmenkatalogs.

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

RISIKOKONZENTRATIONEN

Die Volkswagen Financial Services AG ist ein herstellergebunde-
ner Finanzdienstleister im Automobilbereich (Captive). Durch
das Geschaftsmodell der Fokussierung auf die Absatzforderung
der verschiedenen Marken des Volkswagen Konzerns ergeben
sich Risikokonzentrationen, die in unterschiedlichen Auspra-
gungen auftreten koénnen. Risikokonzentrationen konnen zum
einen aus einer ungleichen Verteilung eines grofen Teils der Kre-
ditausleihungen

> annur wenige Kreditnehmer (Adressenkonzentrationen)
> anwenige Branchen (Branchenkonzentrationen) oder
> an Unternehmen innerhalb eines geografisch abgegrenzten
Raumes (regionale Konzentrationen) entstehen sowie

wenn Forderungen durch nur eine beziehungsweise wenige
Sicherheitenarten besichert sind (Sicherheitenkonzentrationen)
sich ein Grofteil der risikobehafteten Restwerte auf wenige
Automobilsegmente und Automobilmodelle beschriankt (Rest-
wertkonzentrationen) oder

die Ertrage der Volkswagen Financial Services AG nur aus weni-
gen Ertragsquellen erwirtschaftet werden (Ertragskonzentratio-

nen).

Volkswagen Financial Servi

Die Volkswagen Financial Services AG verfolgt das risikopolitische
Ziel einer breiten Diversifikation zur Reduktion von Konzentrationen.

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

Hingegen sind Branchenkonzentrationen im Handlergeschéft
fiir eine Captive inhédrent und werden daher individuell analysiert.
Dabei wurden selbst in Down Turn-Situationen wie der zurticklie-
genden wirtschaftlichen Krisensituation insgesamt keine besonde-
ren Auswirkungen festgestellt.

Sicherheitenkonzentrationen sind fiir eine Captive ebenfalls
nicht zu vermeiden, da das Fahrzeug infolge des Geschéftsmodells
der dominierende Sicherheitengegenstand ist. Risiken aus Sicher-
heitenkonzentrationen konnen entstehen, wenn negative Preis-
entwicklungen in Gebrauchtwagenmérkten oder -segmenten zu
reduzierten Verwertungserlosen fithren und sich daraus folgend
die Werte der Sicherheiten riickldufig entwickeln. Allerdings ist die
Volkswagen Financial Services AG beziiglich der als Sicherheit
dienenden Fahrzeuge iiber alle Automobilsegmente mit einer
groBen Fahrzeugpalette verschiedener Marken des Volkswagen
Konzerns breit diversifiziert.

SICHERHEITENSTRUKTUR ZUM 30. SEPTEMBER 2014
Angaben in %

mittlere (groBere) MPV IS - - - - - - - - - - oo 7
Transporter und L

Vergleichbares NN - - - - - - - - 7
Trucks, Busse, . . . . . . ..o

Motorraderetc. I - - - - - - - - - - o e e e a
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Folglich besteht wegen der breiten Fahrzeugdiversifizierung auch
keine Restwertkonzentration in der Volkswagen Financial Services AG.

Eine Ertragskonzentration ergibt sich per se aus dem Ge-
schiftsmodell. Aus der besonderen Konstellation als Absatzforde-
rer des Volkswagen Konzerns ergeben sich Abhéngigkeiten, die
sich unmittelbar auf die Ertragsentwicklung auswirken.

RISIKOBERICHTERSTATTUNG

Die Risikoberichterstattung an den Vorstand sowie den Aufsichtsrat
erfolgt vierteljahrlich in Form eines ausfiihrlichen Risikomanage-
mentberichts. Ausgangspunkt des Risikomanagementberichts ist
aufgrund der Wichtigkeit fiir die unter Risikoaspekten erfolgreiche
Fortfiihrung des Unternehmens die Risikotragfahigkeit. Dazu
werden die Herleitung des verfiigharen Risikodeckungspotenzials,
die Limitauslastung sowie die derzeitige prozentuale Verteilung des
Gesamtrisikos auf die einzelnen Risikoarten dargestellt. Daneben
geht der Bereich Zentrales Risikomanagement & Methoden sowohl
auf aggregierter Ebene als auch zum Grofteil fiir Mérkte im Detail
auf die Kredit-, Marktpreis-, Liquiditits-, Operationellen, Restwert-,
Beteiligungs- und versicherungstechnischen Risiken ein. Hierbei
erfolgt neben der quantitativen Darstellung von Finanzkennzahlen
zudem eine qualitative Komponente durch die Bewertungen der
aktuellen beziehungsweise zu erwartenden Situation, in der bei
Bedarf Handlungsempfehlungen ausgedriickt werden. Dariiber
hinaus gibt es weitere risikoartenspezifische Berichte. Erginzt
wird das regelméBige Berichtswesen im Bedarfsfall durch eine Ad-
hoc-Berichterstattung auf Gruppenebene.

Durch eine kontinuierliche Weiterentwicklung und eine laufen-
de Anpassung an aktuelle Gegebenheiten wird der Informationsge-
halt des Risikomanagementberichts tiber die Strukturen und die
Entwicklungen in den Portfolios auf einem hohem Niveau gehalten.

NEU-PRODUKT- BEZIEHUNGSWEISE NEUE-MARKTE-PROZESS

Vor Einfithrung neuer Produkte oder vor Aufnahme von Aktivitdten
in neuen Mérkten ist der ,,Neu-Produkt- beziehungsweise Neue-
Mirkte-Prozess™ der Volkswagen Financial Services AG zu durch-
laufen. Eingebunden werden siamtliche prozessbeteiligten Berei-
che (unter anderem Risikomanagement, Controlling, Rechnungs-
wesen, Recht, Compliance, Treasury, IT). Es wird ein schriftliches
Konzept erstellt, in dem unter anderem der Risikogehalt des neuen
Produktes/Marktes analysiert wird und mogliche Konsequenzen
fiir das Management der Risiken dargestellt werden. Die Genehmi-
gung beziehungsweise die Ablehnung erfolgt durch die zustindi-
gen Mitglieder des Vorstands der Volkswagen Financial Services AG
sowie bei neuen Mérkten auch durch die Mitglieder des Aufsichts-
rates der Volkswagen Financial Services AG.

RISIKOARTEN

Adressenausfallrisiko

Unter Adressenausfallrisiko wird die mogliche negative Abwei-
chung des tatsichlichen vom geplanten Adressrisikoergebnis
beschrieben. Eine Uberschreitung des Ergebnisses entsteht
dadurch, dass der durch Bonitétsverdnderungen oder Kreditausfal-
le eingetretene Verlust iiber dem erwarteten Verlust liegt.
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Die typischerweise in einer Risikotragfihigkeitskonzeption be-
riicksichtigten Risiken sind hierbei das Kreditrisiko aus Kundenge-
schiften, das Kontrahenten-, das Emittenten-, das Linder-, das
Beteiligungs- und das Riickversicherungsrisiko.

Kreditrisiko

Das Kreditrisiko beschreibt die Gefahr der Entstehung von Verlus-
ten durch Ausfille in Kundengeschéften, konkret durch Ausfall des
Kredit- beziehungsweise des Leasingnehmers oder von Forde-
rungspositionen gegeniiber dem Versicherungsnehmer. Der Ausfall
ist hierbei durch die Zahlungsunfihigkeit beziehungsweise Zah-
lungsunwilligkeit des Kredit- beziehungsweise Leasingnehmers
bedingt. Dies umfasst, dass der Vertragspartner Zins- und Tilgungs-
zahlungen nicht termingerecht oder nicht in voller Hohe leistet.

Kreditrisiken, die auch Adressenausfallrisiken bei Leasingver-
triigen umfassen, stellen mit Abstand den grofiten Anteil der Risi-
kopositionen bei den Adressenausfallrisiken dar.

Ziel eines konsequenten Monitorings der Kreditrisiken ist es,
die mogliche Zahlungsunfihigkeit eines Kredit- beziehungsweise
Leasingnehmers frith zu erkennen und gegebenenfalls rechtzeitig
einem Ausfall entgegenzuwirken und in der Wertberichtigungspo-
litik zu beriicksichtigen.

Die Konsequenzen eines Eintritts von Kreditausfillen liegen in
einem unternehmerischen Vermogensverlust, der die Vermogens-,
Finanz- und Ertragslage — je nach Schadenshohe — negativ beein-
flusst. Fithrt beispielsweise ein wirtschaftlicher Abschwung zu
erhohten Zahlungsunfihigkeiten sowie -unwilligkeiten aufseiten
der Kredit- oder Leasingnehmer, entsteht erhohter Abschrei-
bungsaufwand. Hierdurch wird das Betriebsergebnis negativ be-
einflusst.

Risikoidentifikation und -beurteilung

Wesentliche Grundlage fiir Kreditentscheidungen in der Volks-
wagen Financial Services AG ist die Bonitétspriifung von Kredit-
nehmern. Dabei werden Rating- und Scoring-Verfahren eingesetzt,
die eine objektivierte Entscheidungsgrundlage fiir die Kredit- und
Leasingvergabe durch die Fachbereiche liefern.

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

Fir die Quantifizierung von Kreditrisiken werden ein erwarte-
ter Verlust (EL) und ein unerwarteter Verlust (UL) auf Ebene der
Portfolios je Gesellschaft ermittelt. Der UL bestimmt sich aus dem
Value-at-Risk (VaR) abziiglich des EL. Die Quantifizierung erfolgt
dabei iiber ein Asymptotic-Single-Risk-Factor-Modell (ASRF-
Modell) geméB den Eigenkapitalvorschriften des Baseler Aus-
schusses fiir Bankenaufsicht (Gordy-Formel) bei Beriicksichtigung
der Qualitatseinschétzung der einzelnen eingesetzten Rating- und
Scoring-Verfahren.
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Rating-Verfahren im Corporate-Geschéft
In der Volkswagen Financial Services AG erfolgt die Bonitétsbeurtei-

lung der Unternehmenskunden unter Einsatz von Rating-Verfahren.

Dabei werden sowohl quantitative (im Wesentlichen Jahresab-
schlusskennzahlen) als auch qualitative Faktoren (wie zum Beispiel
die zukiinftigen wirtschaftlichen Entwicklungsaussichten, die Ma-
nagementqualitit, das Markt- und Branchenumfeld und das Zah-
lungsverhalten des Kunden) in die Bewertung einbezogen. Im Er-
gebnis miindet die Bonitéitsbeurteilung in einer Zuordnung des
Kunden zu einer Rating-Klasse, die mit einer Ausfallwahrschein-
lichkeit verkniipft ist. Zur Unterstiitzung der Bonitéitsanalyse wird im
Wesentlichen eine zentral gepflegte, Workflow-basierte Rating-
Applikation genutzt. Das Rating-Ergebnis stellt eine wichtige Grund-
lage fiir Entscheidungen tiber die Bewilligung und Prolongation von
Kreditengagements sowie Wertberichtigungen dar.

Scoring-Verfahren im Retail-Geschift

In der Bonititsanalyse fiir Privatkunden sind in den Kreditvergabe-
und Bestandsbewertungsprozessen Scoring-Systeme integriert, die
eine objektivierte Entscheidungsgrundlage fiir die Kreditvergabe
liefern. Diese verwenden intern und extern verfiighare Informatio-
nen iiber den Kreditnehmer und schétzen in der Regel mittels
statistischer Verfahren auf der Basis mehrjihriger Datenhistorien
die Ausfallwahrscheinlichkeit des angefragten Kundengeschiifts.
Abweichend davon werden im Wesentlichen in kleineren und
wenig risikobehafteten Portfolios auch generische und robuste
Scorekarten und Expertensysteme eingesetzt, um den Risikogehalt
der Kreditanfragen zu bewerten.

Fir die Risikoklassifizierung des Kreditbestands sind in Ab-
héngigkeit von der Grofle und des Risikogehalts der Portfolios
sowohl Verhaltensscorekarten als auch einfache Schétzverfahren
auf Risikopoolebene im Einsatz.

Betreuung und Uberpriifung der Retail- und Corporate-Verfahren
Die vom Zentralen Risikomanagement & Methoden betreuten
Modelle und Verfahren werden auf Basis von standardisierten
Vorgehensmodellen zur Validierung und Uberwachung von Risiko-
klassifizierungsverfahren regelméfig validiert und iiberwacht, bei
Bedarf angepasst und weiterentwickelt. Dies betrifft sowohl Model-
le und Verfahren zur Bonititsbeurteilung und Schitzung der Aus-
fallwahrscheinlichkeit wie Rating- und Scoring-Verfahren als auch
zur Schitzung der Verlustraten bei Ausfall sowie der Kreditkonver-
sionsfaktoren.

Bei den von den lokalen Risikomanagementeinheiten im Aus-
land betreuten Retail-Modellen und -Verfahren zur Bonitéitsbeur-
teilung tiberpriift der Bereich Zentrales Risikomanagement &
Methoden deren Qualitéit auf Basis der dezentral durchgefiihrten
Validierungen, leitet bei identifiziertem Handlungsbedarf in Zu-
sammenarbeit mit dem dortigen lokalen Risikomanagement Maf3-
nahmen ab und tiberwacht deren Umsetzung. Hierbei wird bei der
Validierung insbesondere auf eine Uberpriifung der Trennfihigkeit
und risikoaddquaten Kalibrierung der Modelle geachtet. Beziiglich
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der Corporate-Verfahren erfolgt die Behandlung analog, wobei
jedoch hinsichtlich der Betreuung der Verfahren und deren Vali-
dierung ein zentraler Ansatz verfolgt wird.

Sicherheiten

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

Die Wertansétze der Sicherheitenrichtlinien basieren auf einer
Datenhistorie und langjahriger Expertenerfahrung. Da der Schwer-
punkt der Volkswagen Financial Services AG in der Kundenfinanzie-
rung und Handlereinkaufsfinanzierung sowie dem Leasing von Kraft-
fahrzeugen liegt, kommt diesen als Sicherungsgegenstand eine grofe
Bedeutung zu. Aus diesem Grund werden die Marktwertentwicklun-
gen von Kraftfahrzeugen beobachtet und analysiert. Bei starken Ver-
dnderungen der Marktwerte sind Anpassungen der Bewertungssys-
tematik und Verwertungsprozesse vorgesehen.

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

Wertberichtigungen
Die Wertberichtigungsermittlung basiert auf dem Incurred Loss-
Modell nach TAS 39. Die Wertberichtigungen werden in Abhéngig-
keitvon durchgefithrten Rating- und Scoring-Prozessen ermittelt.
Weiterhin wird bei den ausgefallenen Forderungen zwischen
signifikanten und nicht signifikanten Forderungen unterschieden.
Fiir ausgefallene signifikante Forderungen werden Einzelwertbe-
richtigungen gebildet. Hingegen werden pauschalisierte Einzel-
wertberichtigungen fiir ausgefallene und nicht signifikante Forde-
rungen bestimmt. Fiir nicht einzelwertberichtigte Forderungen
werden portfoliobasierte Wertberichtigungen gebildet.
Zusammengefasst {iber das gesamte aktive Portfolio (im Sinne
des nicht ausgefallenen Portfolios) ergeben sich auf Sicht von zwolf
Monaten die folgenden durchschnittlichen Werte: fiir die Ausfall-
wahrscheinlichkeit (PD): 3,4 %, die Verlustquote bei Ausfall (LGD):
32,2% und das Gesamtforderungsvolumen, bezogen auf das
lebende Portfolio, betragt 87,9 Mrd.€.

Risikosteuerung und -itberwachung

Im Rahmen der Steuerung des Kreditrisikos werden seitens des
Bereichs Zentrales Risikomanagement & Methoden Leitplanken
gesetzt. Diese bilden den verbindlichen dufieren Rahmen der
zentralen Risikosteuerung, innerhalb dessen sich die Geschéftsbe-
reiche/Mérkte bei ihren geschéftspolitischen Aktivitidten, Planun-
gen, Entscheidungen etc. unter Einhaltung der eigenen Kompeten-
zen bewegen konnen.
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Alle Kredite werden hinsichtlich wirtschaftlicher Verhéltnisse und  das Forderungsvolumen im Retail-Geschift weiter wachsen. Insbe-
Sicherheiten, der Einhaltung von Limits, vertraglichen Verpflich- sondere der Markt Frankreich profitierte von diesen Mafinahmen.
tungen sowie externen und internen Auflagen im Rahmen entspre-  Besondere Wachstumstreiber gegeniiber dem Vorjahr waren auf-
chender Prozesse iiberwacht. Dafiir werden Engagements, ent- grund eines stabilen Kfz-Marktumfeldes vor allem die Markte
sprechend ihrem Risikogehalt, in eine geeignete Betreuungsform  Deutschland, GroBbritannien und China. Insgesamt ist das Risiko
(Normal-, Intensiv- oder Problemkreditbetreuung) {iberfithrt. im Portfolio stabil geblieben.
Ferner erfolgt die Steuerung des Kreditrisikos iiber Berichtslimits
der Volkswagen Financial Services AG, welche fiir jede Gesellschaft ~ Corporate-Portfolio
individuell festgesetzt werden. Im Zuge der beginnenden wirtschaftlichen Erholung in den
Zur Risikotiberwachung auf Portfolioebene werden Analysen  Eurokrisen-Mérkten haben sich auch die Kfz-Mérkte von ihren
der Portfolios mithilfe des Credit Risk Portfolio Ratings durchge- Tiefststinden in 2013 erholt. Diese Wiederbelebung macht sich
fithrt. Dieses Rating fasst unterschiedliche Risikogréfen in einer in ansteigenden Inanspruchnahmen im europdischen Raum
Kennzahl zusammen, um damit die internationalen Portfolios der ~ bemerkbar. In Grofibritannien setzte sich die positive Geschifts-
Volkswagen Financial Services AG vergleichbar zu machen. Dane-  entwicklung des Vorjahres mit einem deutlichen Wachstum im
ben erfolgen in Gesellschaften bei Auffilligkeiten sog. Risk Reviews ~ Héndlergeschift fort. Schwichelndes Wirtschaftswachstum in

durch den Bereich Zentrales Risikomanagement & Methoden. der Region Lateinamerika, insbesondere im Markt Brasilien,

wird durch tiberproportionales Wachstum in der Region Asien-
Entwicklung Pazifik iiberkompensiert. Im Geschift mit grofien Leasing-
Retail-Portfolio /Flottenkunden konnte das Wachstum ebenfalls weiter fortgesetzt

In zahlreichen Mirkten umgesetzte Absatzforderprogramme mit  werden. Insgesamt ist das Kreditrisiko stabil geblieben.
den Marken und ein verstirkter Ausbau des Flottengeschifts lassen

AUFTEILUNG DER KREDITVOLUMEN NACH REGIONEN

in Mio. €
L Daten per 30.09.2014
-------------------------------------------------------- Daten per 31.12.2013
| - 42.473
Deutschland . [N 39.439

1 Region Europa ohne Deutschland
2 Region Lateinamerika beinhaltet die Markte Mexiko und Brasilien

Kontrahenten-/Emittentenrisiko fahig wird und infolgedessen das investierte Kapital inklusive der
Unter dem Kontrahentenrisiko versteht die Volkswagen Financial —erwarteten Zinszahlungen ganz oder teilweise abgeschrieben
Services AG das Risiko, welches durch den Vermégensverlustin der ~ werden muss.

Geld-, Wertpapier- oder Schuldscheinanlage dadurch entstehen Das Kontrahentenrisiko entsteht aus im Interbankenbereich
kann, dass Kontrahenten die Riickzahlung der Forderung getitigten Tages- und Termingeldanlagen, dem Abschluss von
und/oder der Zinsen nicht mehr vertragsgeméf erbringen. Analog  Derivaten sowie dem Erwerb von Pensionsfondsanteilen im Rah-
dazu ergibt sich das Emittentenrisiko aus der Gefahr, dass der men der Altersvorsorge fiir die Mitarbeiter. Aus dem Kauf von
Emittent eines Finanzproduktes wihrend der Laufzeit zahlungsun-  Staatsanleihen resultiert das Emittentenrisiko.
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Vordergriindiges Ziel des Managements von Kontrahenten- und
Emittentenrisiken ist eine Fritherkennung von potenziellen Zah-
lungsausfillen, um - soweit moglich — frithzeitig Gegensteue-
rungsmaBnahmen initiieren zu kénnen. Dabei gilt das Ziel, die
Risiken nur im Rahmen genehmigter Limits einzugehen.

Die Konsequenzen eines realen Eintritts von Kontrahenten-
und Emittentenrisiken liegen in einem potenziellen unternehme-
rischen Vermogensverlust, der die Vermogens-, Finanz- und Er-
tragslage —je nach Schadenshohe — negativ beeinflussen wiirde.

Risikoidentifikation und -beurteilung

Sowohl das Kontrahenten- als auch das Emittentenrisiko werden als
Teil der Adressenausfallrisiken erfasst. Die Ermittlung beider Risi-
koarten erfolgt mittels Monte-Carlo-Simulation zur Bestimmung
des Unexpected Loss (Value-at-Risk und Expected Shortfall) und des
Expected Loss aus einem Normalszenario sowie aus Stressszenarien.

Risikosteuerung und -tiberwachung

Fiir eine effektive Steuerung und Uberwachung werden fiir jeden
Kontrahenten und Emittenten im Vorfeld Volumenlimits festgelegt,
deren téigliche Einhaltung durch den Bereich Treasury {iberwacht
wird. Die Hohe der Volumenlimits richtet sich nach der Bonitéts-
einschitzung, deren Ersteinstufung und regelmiBige Uberprii-
fung durch die Abteilung Kredit- und Prozessmanagement vorge-
nommen wird. Der Bereich Zentrales Risikomanagement &
Methoden fiithrt die Kontrahenten- und Emittentenrisiken monat-
lich zusammen, bewertet diese und kommuniziert sie im monatli-
chen Marktpreisrisikobericht als auch im vierteljahrlichen Risi-
komanagementbericht.

Landerrisiko

Das Lénderrisiko umfasst Risiken im internationalen Geschéftsver-
kehr, welche nicht durch den Vertragspartner selbst, sondern auf-
grund seines Sitzes im Ausland bestehen. Infolgedessen konnen
beispielsweise krisenhafte politische oder 6konomische Entwick-
lungen sowie Schwierigkeiten im gesamten Finanzsystem in diesem
Land dazu fiihren, dass grenziiberschreitende Kapitaldienstleistun-
gen — aufgrund von auf hoheitliche Mafinahmen eines auslidndi-
schen Staates zuriickzufithrende Transferschwierigkeiten — nicht
erfolgen konnen. Das Lianderrisiko wire in der Gruppe insbesonde-
re bei Refinanzierungen und Beteiligungen an auslidndischen Ge-
sellschaften sowie beim Kreditgeschift der Bank- und Leasingfilia-
len zu betrachten. Aufgrund der geschéftlichen Ausrichtung der
Gruppe ist das Auftreten von Lianderrisiken (zum Beispiel Wechsel-
kursrisiken und Rechtsrisiko) faktisch ausgeschlossen.

Die Volkswagen Financial Services AG verfiigt in der Regel iiber
keine nennenswerten grenziiberschreitenden Kreditvergaben an
Kreditnehmer auflerhalb des Konsolidierungskreises. Die Volks-
wagen Financial Services AG ist in der Regel nicht im sogenannten
cross-border (grenziiberschreitenden) Kreditgeschéft titig, mit der
Ausnahme von Intercompany-Kreditvergaben. Fiir Intercompany-
Kreditvergaben ist die klassische Lénderrisikobetrachtung nicht
anzuwenden, da bei Auftreten der oben skizzierten Schwierigkei-
ten die Finanzierung der Konzerngesellschaften iiber Fremdkapi-
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tal gegebenenfalls prolongiert und so der strategische Marktauftritt
weiterhin gewiéhrleistet werden kann. Aus diesem Grund ist die
Einrichtung von gesamtgeschéftsbezogenen Limits fiir Lander oder
Regionen, zum Beispiel zur Begrenzung von Transferrisiken, nicht
erforderlich.

Beteiligungsrisiko

Das Beteiligungsrisiko bezeichnet das Risiko, dass Verluste mit nega-
tiven Auswirkungen auf den Beteiligungsbuchwert nach der Einbrin-
gung von Eigenkapital oder eigenkapitaldhnlichen Forderungen
(zum Beispiel stille Einlagen) in Unternehmungen fiir die Volks-
wagen Financial Services AG entstehen. Grundsétzlich geht die
Volkswagen Financial Services AG zur Erreichung ihrer Unterneh-
mensziele nur solche Beteiligungen ein, die dem eigenen Geschiéfts-
betrieb dienen und fiir die eine dauerhafte Anlageabsicht besteht.

Die Konsequenzen eines Eintritts des Beteiligungsrisikos in
Form eines Marktwertverlustes oder gar Ausfalls einer Beteiligung
wiirden in direkten Auswirkungen auf entsprechende bilanzielle
Kennzahlen miinden. Die Vermogens- und Ertragslage der Volks-
wagen Financial Services AG wiirde durch erfolgswirksame Ab-
schreibungen negativ beeintrachtigt werden.

Risikoidentifikation und -beurteilung

Das Beteiligungsrisiko wird anhand der Beteiligungsbuchwerte,
einer jeden Beteiligung zugeordneten Ausfallwahrscheinlichkeit
und einer Verlustquote bei Ausfall von 90 % tiber ein ASRF-Modell
quantifiziert. Dariiber hinaus werden Stressszenarien mit Rating-
Migrationen (verbessernd und verschlechternd) oder komplette
Ausfille von Beteiligungen simuliert.

Risikosteuerung und -iiberwachung

Beteiligungen sind in den jéhrlichen Strategie- und Planungspro-
zess der Volkswagen Financial Services AG integriert. Uber die
Vertretung in den Eigentiimer- oder Aufsichtsgremien nimmt sie
Einfluss auf die Geschéfts- und Risikopolitik der Beteiligungen. Die
operative Umsetzung der Risikosteuerungsinstrumente liegt aller-
dings in der Verantwortung der zustiandigen Geschiéftseinheiten.

Riickversicherungsrisiko

Das Riickversicherungsrisiko besteht in dem Total- oder Teilausfall
von Forderungspositionen gegeniiber Riickversicherern und Retro-
zessiondren. Es besteht in der Volkswagen Financial Services AG im
Wesentlichen durch das Tochterunternehmen Volkswagen Versi-
cherung AG. Die Volkswagen Versicherung AG zediert zurzeit ihre
Portfolios nur in Teilen, wodurch das Riickversicherungsrisiko
eingeschrankt wird.

Weiterhin ist es zur Reduzierung des Riickversicherungsrisi-
kos das Ziel, dass grundsitzlich Riickversicherer und Retrozessi-
onére ausgewihlt werden, deren externes Rating einem internen
Rating mit der Einstufung ..Sehr gute Bonitit“ bis .,,Gute Boni-
tiat“ entspricht.

Unterschreitet ein Riickversicherer oder Retrozessionér die ge-
forderte Mindestbonitét, sind als Konsequenz grundsétzlich geeignete
Sicherungsmafinahmen zu ergreifen.
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Risikoidentifikation und -beurteilung

Das Riickversicherungsrisiko wird zur Identifikation der Wesent-
lichkeit mittels einer qualitativen Einschitzung der Risiken nach
ihrer Verlusthéhe und zugehorigen Eintrittswahrscheinlichkeit
bewertet. Die Quantifizierung erfolgt auf Basis der aktuellen Euro-
pean Insurance and Occupational Pensions Authority (EIOPA)
Drafts der Technical Specifications zu Solvency IL.

Risikosteuerung und -iitberwachung

Die Risikosteuerung wird durch das lokale Risikomanagement der
Volkswagen Versicherung AG vorgenommen und in enger Abstim-
mung durch den Bereich Zentrales Risikomanagement & Metho-
den auf Plausibilitit gepriift. Anschliefend werden die Ergebnisse
an die verantwortlichen Stellen kommuniziert. Die Verantwortung
der Risikotiberwachung liegt im Bereich Zentrales Risikomanage-
ment & Methoden.

Marktpreisrisiko

Das Marktpreisrisiko bezeichnet den potenziellen Verlust aufgrund
von nachteiligen Veranderungen von Marktpreisen oder preisbe-
einflussenden Parametern. Wesentliche Marktpreisrisiken entste-
hen in der Volkswagen Financial Services AG durch die Verénde-
rung von Marktpreisen, die eine Wertverdnderung in nicht

geschlossenen Positionen im Zins- oder Wahrungsbereich auslosen.

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

Im Rahmen der Risikosteuerung werden die Marktpreisrisiken
im monatlichen Risikobericht mittels Value-at-Risk (VaR) transpa-
rent betrachtet, auf die Verlustobergrenze der Volkswagen Financial
Services AG angerechnet und zielorientierte Steuerungsmafinah-
men empfohlen.

Zinsanderungsrisiko
Das Zinsdnderungsrisiko umfasst potenzielle Verluste aufgrund der
Verdnderung von Marktzinsen. Es entsteht durch inkongruente
Zinsbindungen der Aktiv- und Passivpositionen eines Portfolios
beziehungsweise der Bilanzposten. Zinsanderungsrisiken entste-
hen in der Volkswagen Financial Services AG im Anlagebuch.
Schlagend werdende Zinsédnderungen konnen die Ertragslage
negativ beeinflussen.

Risikoidentifikation und -beurteilung

Fiir die Volkswagen Financial Services AG werden die Zinsénde-
rungsrisiken im Rahmen der monatlichen Uberwachung mit dem
Value-at-Risk (VaR)-Verfahren auf Basis einer 40-tigigen Haltedau-
er und mit einem Konfidenzniveau von 99 % ermittelt. Das Modell
basiert auf einer historischen Simulation und berechnet potenziel-
le Verluste unter Beriicksichtigung von 1.000 historischen Markt-
schwankungen (Volatilitéiten).
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Wihrend der fiir die operative Steuerung ermittelte VaR der Abschét-
zung potenzieller Verluste unter historischen Marktbedingungen
dient, erfolgen auch zukunftsorientierte Stresstestszenarien, bei
denen die Zinspositionen auffergew6hnlichen Zinsanderungen und
Worst Case-Szenarien ausgesetzt und anhand der simulierten Er-
gebnisse auf gefdhrdende Risikopotenziale analysiert werden. Hier-
bei werden unter anderem auch die Barwertinderungen unter den
von der BaFin definierten Zinsschock-Szenarien +200 Basispunkte
und -200 Basispunkte monatlich quantifiziert und iberwacht.

Zur Berechnung der Zinsédnderungsrisiken werden vorzeitige
Riickzahlungen aus Kiindigungsrechten {iber Ablauffiktionen
beriicksichtigt. Das Verhalten von Anlegern bei unbefristeten Ein-
lagen wird geméf den internen Modellen und Verfahren zur Steue-
rung und Uberwachung der Zinsianderungsrisiken modelliert.

Risikosteuerung und -itberwachung
Die Risikosteuerung erfolgt durch den Bereich Treasury auf Basis
der vom ALM-Komitee getroffenen Beschliisse. Die Steuerung der
Zinsinderungsrisiken erfolgt mittels Zinsderivaten. Die Risiko-
iberwachung und Berichterstattung der Zinsdnderungsrisiken
obliegt dem Zentralen Risikomanagement & Methoden.

Der Vorstand erhilt jeden Monat fiir die Volkswagen Financial
Services AG einen eigenen Bericht tiber die aktuelle Zinsinde-
rungsrisikolage.

Fremdwadhrungsrisiko
Das Wihrungsrisiko entsteht aus betragsméfiigen Inkongruenzen
zwischen aktivischen und passivischen Fremdwéhrungspositionen.
Solche offenen Wiahrungspositionen sind allerdings nur in Einzel-
fallen erlaubt.

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

Fondspreisrisiko

Das Risiko aus der Anlage in Fonds ergibt sich aus méglichen Ande-
rungen der Marktpreise. Es beschreibt die Gefahr, dass durch
Preisverdanderungen auf den Mirkten die jeweiligen Wertpapier-
bestédnde an Wert verlieren und dadurch ein Verlust entsteht.

In der Volkswagen Financial Services AG entstehen Fondspreis-
risiken im Rahmen der fondsbasierten Altersvorsorge der Mitar-
beiter (Pensionsfonds). Fiir den Fall, dass der Fonds die garantier-
ten Anspriiche der Mitarbeiter nicht mehr bedienen kann, hat sich
die Volkswagen Financial Services AG beziehungsweise die Volks-
wagen Bank GmbH dazu verpflichtet, diesen Pensionsverpflichtun-
gen nachzukommen. Daneben kénnten Fondspreisrisiken indirekt
aus den Kapitalanlagen der Volkswagen Versicherung AG entstehen.
Diese Kapitalanlagen werden auf der Grundlage der vom Vorstand
beschlossenen Anlagerichtlinien unter Beriicksichtigung der
Risikotoleranz vorgenommen und orientieren sich an den von der
BaFin erlassenen aufsichtsrechtlichen Vorschriften. Das Ziel der
Kapitalanlage ist es, die Deckung von Riickversicherungsverbind-
lichkeiten sicherzustellen. Dafiir erfolgt eine regelmiBige Uberwa-
chungund Bewertung der Bestéinde.
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Entwicklung

Die Marktpreisrisiken haben sich im abgelaufenen Jahr insgesamt
stabil entwickelt. Das quantifizierte Risiko bewegte sich jederzeit
innerhalb des vorgegebenen Limits.

Ertragsrisiko (Spezifisches GuV-Risiko)

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

> unerwartet niedriger Provisionen (Provisionsrisiko),
> unerwartet hoher Kosten (Kostenrisiko),
> eines im Plan zu hoch angesetzten Ertrags aus dem Neu-/
Geschéftsvolumen (Vertriebsrisiko) sowie

eines unerwartet schlechten Beteiligungsergebnisses.

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

Risikoidentifikation und -beurteilung
Die Quantifizierung der Ertragsrisiken erfolgt in der Volkswagen
Financial Services AG mithilfe eines parametrischen Earnings-at-
Risk (EaR)-Modells unter Beriicksichtigung des im Rahmen der
Risikotragfihigkeitsrechnung festgelegten Konfidenzniveaus sowie
eines einjidhrigen Prognosezeitraums.

Basis der Berechnungen sind die relevanten GuV-Positionen.
Zur Abschétzung der Ertragsrisiken werden einerseits die beobach-
teten, relativen Plan-Ist-Abweichungen herangezogen, andererseits
die Volatilititen und Abhéngigkeiten der Einzelpositionen unterei-
nander bestimmt. Beide Komponenten fliefen in die EaR-
Quantifizierung ein.

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

Die Ergebnisse der quartalsweisen Risikoquantifizierung von
Ertragsrisiken fliefen im Rahmen der Risikotragfihigkeit als

Abzugsposten bei der Ermittlung des Risikodeckungspotenzials ein.

Die Ergebnisse werden innerhalb des Zentralen Risikomanage-
ments & Methoden iiberwacht.

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

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

Oberstes Ziel des Liquiditdtsmanagements in der Volkswagen
Financial Services AG ist die Gewéhrleistung der jederzeitigen
Zahlungsfihigkeit. Dafiir hélt die Volkswagen Bank GmbH Liquidi-
tatsreserven in Form von Wertpapieren im Dispositionsdepot bei
der Deutschen Bundesbank. Daneben stehen zur Sicherung uner-
warteter Schwankungen der Liquiditit Stand-by-Linien anderer
Kreditinstitute zur Verfiigung. Eine Inanspruchnahme von Stand-
by-Linien ist grundsétzlich nicht vorgesehen. Sie dienen aus-
schlieBlich als Liquidititssicherungsmafinahme.

Fir den Fall eines schlagend werdenden Liquiditatsrisikos tre-
ten beim Refinanzierungsrisiko erhéhte Kosten und beim Markt-
liquiditatsrisiko geringere Verkaufspreise von Vermogensgegen-
stinden ein, die beide in einer Belastung der Ertragslage miinden.
Das Zahlungsunfihigkeitsrisiko birgt als Konsequenz
schlimmsten Fall die Insolvenz wegen Illiquiditit, fiir deren Ver-
meidung das Liquidititsrisikomanagement in der Volkswagen
Financial Services AG sorgt.

im

Risikoidentifikation und -beurteilung
Die erwarteten Liquidititsstrome in der Volkswagen Financial
Services AG werden im Bereich Treasury gebiindelt und ausgewertet.
Die Identifikation und Erfassung von Liquiditétsrisiken erfolgt
durch den Bereich Zentrales Risikomanagement & Methoden.
Basierend auf einem Szenarioansatz werden die Liquidititsablauf-
bilanzen sowohl aufgrund institutseigener als auch marktweiter
Ursachen sowie aus Kombinationen dieser gestresst. Die jeweilige
Parametrisierung dieser Stressszenarien erfolgt auf zwei Wegen. Auf
der einen Seite werden historisch beobachtete Ereignisse herange-
zogen sowie unterschiedliche Auswirkungsgrade hypothetisch
vorstellbarer Ereignisse definiert. Durch diesen Ansatz werden die
mafgeblichen Ausprigungen des Zahlungsunfihigkeitsrisikos und
bonitéts- oder markigetriebene Spread-Verdnderungen zur Quanti-
fizierung des Refinanzierungsrisikos berticksichtigt. Auf der ande-
ren Seite erstellt das Treasury zusitzlich zur Sicherstellung eines
angemessenen Liquidititsmanagements vier verschiedene Liquidi-
titsablaufbilanzen, fithrt Cash-flow-Prognosen durch und ermittelt
daraus jeweils die entsprechende Liquiditatsreichweite.

Risikosteuerung und -iiberwachung

Zur Steuerung der Liquiditit iiberwacht das Operational Liquidity
Committee (OLC) die aktuelle Liquidititssituation und die Reich-
weite der Liquiditat in zweiwochentlichen Sitzungen. Es entschei-
det {iber Refinanzierungsmafinahmen beziehungsweise bereitet
notwendige Entscheidungen fiir die Entscheidungstréger vor.

Der Bereich Zentrales Risikomanagement & Methoden kom-
muniziert die wesentlichen Steuerungsinformationen bezie-
hungsweise relevante Frithwarnindikatoren des Zahlungsunfihig-
keitsrisikos und des Refinanzierungsrisikos. In Bezug auf das
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Zahlungsunfihigkeitsrisiko sind dies angemessene Schwellenwer-
te fiir ermittelte Auslastungsgrade — unter Beriicksichtigung des
Zugangs zu den relevanten Refinanzierungsquellen — iiber unter-
schiedliche Zeithorizonte. Beziiglich des Refinanzierungsrisikos
werden die potenziellen Refinanzierungskosten herangezogen.

Operationelles Risiko

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

Andere Risikoarten, zum Beispiel Reputationsrisiken oder
Strategische Risiken, fallen nicht unter die OpR-Definition.

Ziel des OpR-Managements ist es, Operationelle Risiken trans-
parent darzustellen sowie Priventiv- beziehungsweise Gegensteue-
rungsmaBnahmen zu veranlassen, um Risiken beziehungsweise
Schiden zu verhindern beziehungsweise zu mindern. Bei Eintritt
eines Operationellen Schadens wiirde sich in der Konsequenz ein
Verlust ergeben, wobei die Hohe des finanziellen Schadens je nach
Vorfall variiert.

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

Risikoidentifikation und -beurteilung

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

Durch das Self Assessment erfolgt die monetire Einschitzung
kiinftiger potenzieller Risiken. Zu diesem Zweck wird einmal jéhr-
lich ein standardisierter Risikofragebogen zur Verfiigung gestellt.
Die lokalen Experten ermitteln und erfassen darin in verschiedenen
Risikoszenarien die mogliche Risikohohe und Eintrittswahrschein-

lichkeit, jeweils in den Auspragungen Minimum/Typisch/Maximum.

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

Risikosteuerung und —iitberwachung
Die Steuerung der Operationellen Risiken erfolgt durch die Gesell-
schaften/Unternehmensbereiche auf Grundlage der in Kraft ge-
setzten Leitlinien sowie der Vorgaben der fiir die speziellen Risiko-
kategorien zustindigen Spezialbereiche. Zu diesem Zweck ist zu
entscheiden, ob Risiken beziehungsweise Schiden kiinftig ausge-
schlossen (Risikovermeidung), minimiert (Risikominderung),
bewusst weiter eingegangen (Risikoakzeptanz) oder auf Dritte
iibertragen (Risikotransfer) werden sollen.

Der Bereich BCM & Operational Risk plausibilisiert die Anga-
ben der Gesellschaften/Unternehmensbereiche aus den Self Assess-
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ments sowie die gemeldeten Schadensfille und leitet gegebenenfalls
erforderliche Korrekturen ein, iiberpriift die Funktionsfahigkeit des
OpR-Systems und veranlasst bei Bedarf entsprechende Anpassun-
gen. Hierzu gehoren insbesondere die vollstindige Einbeziehung
aller OpR-Geschiftsbereiche, die Uberpriifung der Einhaltung der
Teilrisikostrategie fiir Operationelle Risiken sowie die Uberpriifung
von Methoden und Verfahren zur Risikomessung.

Die Kommunikation von Operationellen Risiken erfolgt viertel-
jahrlich im Rahmen der Risikomanagement-Berichte. Dariiber
hinaus wird ein OpR-Jahresbericht erstellt, in welchem die wesent-
lichen Vorginge eines Geschéftsjahres noch einmal zusammen-
hingend dargestellt und beurteilt werden. Die regelméfiige Be-
richterstattung wird durch Ad-hoc-Meldungen ergénzt, sofern die
festgelegten Kriterien erfiillt sind.

Entwicklung

Der Anstieg der Operationellen Risiken in der Vergangenheit beruht
unter anderem auf dem Geschéftswachstum, auch unter Beriicksich-
tigung der Rechtsrisiken, der Volkswagen Financial Services AG.
Daneben fithrten Schulungen und Sensibilisierungen fiir das Thema
Operationelle Risiken zu einer verbesserten Erfassung von Scha-
densfillen. Gleichzeitig spiegelt sich dieses auch in den Einschétzun-
gen der zukiinftigen Operationellen Risiken wider, die auf den Er-
fahrungen und der Expertise der lokal verantwortlichen Personen
beruhen. Aufgrund der Erkenntnisse aus eingetretenen Schadensfél-
len kénnen potenzielle Risiken besser eingeschitzt werden und
zusétzlich zur Beriicksichtigung neuer Szenarien fithren.

Risiko aus Outsourcingaktivitaten

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

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

Ziel des Outsourcingrisikomanagements ist es, die Risiken al-
ler Auslagerungen zu identifizieren und zu minimieren. Im Rah-
men der Auslagerungssteuerung und von Kontrollintensitaten
werden gegebenenfalls MaBnahmen ergriffen, die eine Abwei-
chung von einem identifizierten Risiko {iberwachen und dafiir
Sorge tragen, dass die urspriingliche Risikosituation einer Ausla-
gerung wiederhergestellt werden kann.

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

Die Risikoidentifikation findet iiber die Sachverhaltspriifung und
die Risikoanalyse statt. Im ersten Schritt wird anhand der Sachver-
haltspriifung festgestellt, ob es sich bei der geplanten Tatigkeit um
einen externen Fremdbezug oder einen Outsourcingsachverhalt
handelt. Die Risikoanalyse bestimmt anhand verschiedener Krite-
rien den Risikogehalt einer Auslagerung, am Ende steht das Er-
gebnis . nicht-wesentliche” oder ,wesentliche” Auslagerung. Fiir
wwesentliche” Auslagerungen gelten strengere Kontroll- und Steue-
rungsintensititen sowie spezielle und strengere Vertragsklauseln.

Risikosteuerung und -tiberwachung
Die Risiken aus Outsourcingaktivititen werden innerhalb der Ope-
rationellen Risiken erfasst. Fiir eine effektive Steuerung wurde eine
Rahmenrichtlinie erlassen, die die zu beachtenden Leitplanken fiir
Outsourcingverfahren vorgibt. Es ist festgelegt, dass vor jeder Ausla-
gerung eine Risikoanalyse zu erstellen ist, um das individuelle Risiko
zu ermitteln. Dieses Analyseverfahren dient als ein Bestandteil der
Leitplanken und tragt dafiir Sorge, dass die ausreichenden Steue-
rungs- und Kontrollintensititen Anwendung finden. Dariiber hin-
aus gibt die Rahmenrichtlinie vor, dass alle Auslagerungsaktivititen
mit der Zentralen Auslagerungskoordination abzustimmen sind.
Somit ist diese Koordinierungsstelle iiber samtliche Outsourcingak-
tivititen und die damit verbundenen Risiken informiert und setzt
auch den Vorstand quartalsweise iiber die Risiken in Kenntnis.
Ferner werden alle Risiken aus Outsourcingaktivititen tiber die
OpR-Schadensfalldatenbank und das jahrliche Self Assessment der
Risikoiiberwachung und -steuerung unterworfen.

Restwertrisiko

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

Bezogen auf den Triger der Restwertrisiken wird zwischen direk-
ten und indirekten Restwertrisiken unterschieden. Von einem direk-
ten Restwertrisiko wird gesprochen, wenn das Restwertrisiko durch
die Volkswagen Financial Services AG oder eine ihrer Gesellschaften
direkt (vertraglich geregelt) getragen wird. Ein indirektes Restwertri-
siko liegt vor, wenn das Restwertrisiko aufgrund einer Restwertgaran-
tie auf einen Dritten (zum Beispiel Héindler) tibergegangen ist. In
diesen Féllen besteht zundchst hinsichtlich des Restwertgaranten ein
Adressenausfallrisiko. Fillt der Restwertgarant aus, geht das Restwert-
risiko auf die Volkswagen Financial Services AG iiber.

Ziel des Restwertrisikomanagements ist es, die Risiken innerhalb
der beschlossenen Limitierung zu halten. Wird das Restwertrisiko
schlagend, entstehen gegebenenfalls auflerordentliche Abschrei-
bungen oder VerduBerungsverluste, die zu einer negativen Beein-
flussung der Ertragslage fithren kénnen.
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Risikoidentifikation und -beurteilung

Die Risikoquantifizierung der direkten Restwertrisiken erfolgt
iiber den EL und UL. Der EL ergibt sich aus der Differenz zwischen
dem aktuellen, zum Bewertungsstichtag erwarteten Verwertungser-
16s und dem vertraglichen, bei Vertragsbheginn festgelegten Restwert
je Fahrzeug. Zusitzlich werden weitere Parameter wie z.B. Verwer-
tungskosten bei der Berechnung beriicksichtigt. Der Portfolio-EL
wird durch Addition der einzelnen ELs aller Fahrzeuge ermittelt.

Fiir die Quantifizierung des UL wird die Verdnderung des prog-
nostizierten Restwertes ein Jahr vor Vertragsende zum tatséchlich
erzielten (um Schaden und Fahrleistungsabweichungen bereinigten)
Verkaufspreis gemessen. Die Wertverdnderung wird in einem ersten
Schritt pro Einzelvertrag je Periode betrachtet. Aufgrund der Grofie
der Portfolios und der Vielzahl an Fahrzeugen ist jedoch das syste-
matische Risiko von Bedeutung, sodass in einem zweiten Schritt die
mittlere Wertverdanderung der prognostizierten Restwerte iiber
mehrere Perioden ermittelt wird. Der sich daraus ergebende Ab-
schlag wird unter Benutzung der Quantilfunktion der Normalvertei-
lung zu einem vorgegebenen Konfidenzniveau berechnet.

Die Berechnung des UL ergibt sich aus dem Produkt der aktuel-
len Restwertprognose und dem Abschlag. Sie ist unabhéngig vom EL
und auf Einzelvertragsebene fiir jedes im Portfolio enthaltene Fahr-
zeug berechenbar. Der Portfolio-UL ergibt sich — analog zum EL —
als Summe der ULs aller Fahrzeuge und ist quartalsweise zu ermit-
teln. Die Ergebnisse der Quantifizierung von EL und UL flieffen in
die Beurteilung der Risikosituation ein, unter anderem in die An-
gemessenheit der Risikovorsorge sowie in die Risikotragfahigkeit.

Bei indirekten Restwertrisiken erfolgt die Risikoquantifizie-
rung hinsichtlich der Restwertrisikoermittlung grundsétzlich
analog der Methode bei den direkten Restwertrisiken zuziiglich der
Beriicksichtigung weiterer Risikoparameter (Handlerausfall und
andere risikoartspezifische Faktoren).

In einer Arbeitsrichtlinie sind die Rahmenvorgaben zur Ent-
wicklung, Einsatz und Validierung der Risikoparameter fiir die
direkten und indirekten Restwertrisiken festgehalten.

Risikosteuerung und -itberwachung

Der Bereich Zentrales Risikomanagement & Methoden iiberwacht
das Restwertrisiko innerhalb der Volkswagen Financial Services AG.
Fiir die direkten Restwertrisiken werden im Rahmen der Risi-
kosteuerung regelméBig die Angemessenheit der Risikovorsorge
sowie das Restwertrisikopotenzial tiberpriift, wobei Restwertchan-
cen in der Risikovorsorgebildung unberiicksichtigt bleiben.

Durch die Verteilung der Risiken ist eine Vollabdeckung der
eingegangenen Risiken in der Einzelvertragsbetrachtung aufgrund
unterschiedlicher Kurvenverldufe des Restwertes (degressiver
Verlauf) und der Zahlungseingénge (linear) wihrend der Vertrags-
laufzeit nicht immer gegeben. Daher miissen fiir die bereits identi-
fizierten Risiken in der Zukunft noch die der Restlaufzeit zugeord-
neten Risikobetrdge verdient und den Abschreibungen zugefiihrt
werden (gemaf IAS 36).
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Aus dem sich ergebenden Restwertrisikopotenzial werden im
Rahmen eines aktiven Risikomanagements verschiedene Maf}-
nahmen zur Begrenzung des Restwertrisikos ergriffen. Hinsicht-
lich des Neugeschifts miissen dabei aktuelle Marktgegebenheiten
und zukiinftige Einflussfaktoren in der Restwertempfehlung be-
riicksichtigt werden. Fiir ein umfassendes Bild hinsichtlich der
Risikosensitivitdt des Restwertgeschifts sind ergédnzend verschie-
dene Stresstests fiir direkte Restwertrisiken vorgesehen, die exper-
tenorientiert unter Einbeziehung der zentralen und lokalen Risi-
durchgefiihrt Die
Restwertrisiken der Volkswagen Financial Services AG oder einer

kospezialisten werden. indirekten
ihrer Gesellschaften werden plausibilisiert und in Abhéngigkeit
von der Risikohohe und der Bedeutung bewertet.

Hinsichtlich der indirekten Restwertrisiken iiberpriift der Be-
reich Zentrales Risikomanagement & Methoden im Rahmen der
Risikosteuerung regelmifig die Angemessenheit der Risikovorsor-
ge sowie das Restwertrisikopotenzial. Aus dem sich ergebenden
Restwertrisikopotenzial werden in enger Zusammenarbeit mit den
Marken und dem Handel verschiedene Mafinahmen zur Begren-
zung des indirekten Restwertrisikos ergriffen.

Entwicklung

Im Jahresvergleich sind die Volumina in den meisten Mérkten im
Berichtszeitraum angestiegen. In Konsequenz fithrt dieses Volu-
menwachstum auch zu einem Anstieg der Restwertrisiken in
Summe, das Risiko pro Fahrzeug ist insgesamt gestiegen. Die ein-
geleiteten Gegenmafinahmen (wie zum Beispiel Intensivierung der
Remarketingprozesse, Anpassung der Restwerte an die aktuelle
Marktsituation im Neugeschéft etc.) zeigen allerdings erste Erfolge.

Versicherungstechnisches Risiko

Das versicherungstechnische Risiko ist ein arteigenes Risiko von
Versicherungsunternehmen, das in der Volkswagen Financial Ser-
vices AG im Wesentlichen durch das Tochterunternehmen Volks-
wagen Versicherung AG besteht. Es entsteht, wenn die fiir das Versi-
cherungsgeschiift wesentlichen Zahlungsstrome von ihrem
Erwartungswert abweichen. Diese Gefahr resultiert unter anderem
aus der Ungewissheit, ob die Summe der tatsdchlichen Schadens-
zahlungen der Summe der erwarteten Schadenszahlungen ent-
spricht. Das versicherungstechnische Risiko wird in der Volkswagen
Financial Services AG unterteilt in die spartenspezifischen Risiken
versicherungstechnisches Risiko Schaden und versicherungstech-
nisches Risiko Gesundheit. Die Risikoarten setzen sich jeweils aus
dem Préamien- und Reserverisiko, dem Stornorisiko sowie dem
Katastrophenrisiko zusammen, wobei das Stornorisiko eine unwe-
sentliche Risikoartin der Volkswagen Versicherung AG darstellt.

Die Volkswagen Versicherung AG hat den Geschéftszweck, den
Absatz der Produkte des Volkswagen Konzerns zu unterstiitzen.
Dies soll durch den Betrieb des Garantieversicherungsgeschéfts als
Erstversicherer und die aktive Riickversicherung von Portfolios, die
fir andere Erstversicherer von einer Gesellschaft des Volkswagen
Konzerns vermittelt werden, erreicht werden.

Ziel der Risikosteuerung der versicherungstechnischen Risi-

ken ist nicht die vollstindige Risikovermeidung, sondern eine
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zielkonforme und systematische Risikohandhabung. Es werden
nur kalkulierbare und tragfihige Risiken eingegangen.

Als Konsequenz einer im Vergleich zur Prdmienkalkulation
iiberméfigen Schadenbelastung ist die Risikosituation der Port-
folios zu iiberpriifen.

Risikoidentifikation und -beurteilung

Die versicherungstechnischen Risiken Schaden und Gesundheit
werden zur Identifikation der Wesentlichkeit mittels einer quali-
tativen Einschétzung der Risiken nach ihrer Verlusthohe und
zugehorigen Eintrittswahrscheinlichkeit bewertet. Die Quantifi-
zierung erfolgt auf Basis der aktuellen EIOPA Drafts der Technical
Specifications zu Solvency I1I.

Risikosteuerung und -itberwachung

Die Risikosteuerung wird durch das lokale Risikomanagement vor-
genommen und in enger Abstimmung durch den Bereich Zentrales
Risikomanagement & Methoden auf Plausibilitit gepriift. Anschlie-
Bend werden die Ergebnisse an die verantwortlichen Stellen kom-
muniziert. Die Verantwortung der Risikoiiberwachung liegt im Be-
reich Zentrales Risikomanagement & Methoden.

Strategisches Risiko

Das Strategische Risiko ist die Gefahr eines direkten oder indirek-
ten Schadens durch fehlerhafte oder auf falschen Annahmen
beruhende strategische Entscheidungen.

Das Strategische Risiko umfasst ebenso alle Gefahren, die aus sys-
temtechnischer, personeller und unternehmenskultureller Integrati-
on/Reorganisation resultieren (Integrations-/Reorganisationsrisiko).
Ursachen dafiir konnen Grundsatzentscheidungen tiber die Struktur
des Unternehmens sein, die das Management hinsichtlich der Positi-
onierung im Markt trifft.

Ziel der Volkswagen Financial Services AG ist die kontrollierte
Ubernahme strategischer Risiken zur systematischen Erschliefung
von Ertragspotenzialen im Kerngeschift. Der Eintritt eines Strategi-
schen Risikos kann im schlimmsten Fall den Bestand der Gesellschaft
gefidhrden.

In der Risikotragfihigkeit wird das Strategische Risiko durch ei-
nen Abschlag von der Risikodeckungsmasse quantitativ berticksichtigt.

Reputationsrisiko

Das Reputationsrisiko beschreibt die Gefahr, dass ein Ereignis
oder mehrere aufeinanderfolgende Ereignisse einen Reputations-
schaden (6ffentliche Meinung) verursachen, der zu einer Ein-
schrankung der aktuellen und zukiinftigen Geschéftsmoglichkei-
ten/-aktivititen (Erfolgspotenziale) und dadurch zu indirekten
finanziellen Einbufen (Kundenstamm, Umsatz, Refinanzierungs-
kosten etc.) fithren oder direkte finanzielle Verluste (Strafen, Pro-
zesskosten usw.) nach sich ziehen kann.

Die Zustiandigkeit des Bereichs Unternehmenskommunikation
liegt unter anderem darin, negative Meldungen in der Presse oder
dhnliche rufschiadigende Mitteilungen zu vermeiden beziehungs-
weise fiir den Fall, dass dies nicht gelingt, zu bewerten und adédqua-
te, zielgruppenspezifische Kommunikationsmafinahmen einzulei-
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ten, um einen Reputationsschaden so gering wie moglich zu halten.
Strategisches Ziel ist somit die Vermeidung oder Reduktion von
negativen Abweichungen der Reputation vom erwarteten Niveau.
Reputationsverluste oder Imageschidden kénnen als Konsequenz
einen direkten Einfluss auf den 6konomischen Erfolg des Unter-
nehmens haben.

Das Reputationsrisiko wird durch einen Abschlag in der Risiko-
tragfahigkeit quantitativ berticksichtigt.

ZUSAMMENFASSENDE DARSTELLUNG

Die Volkswagen Financial Services AG geht im Rahmen ihrer Ge-
schiftstatigkeit verantwortungsbewusst Risiken ein. Grundlage
hierfiir ist ein umfassendes System zur Identifizierung, Messung,
Analyse sowie Uberwachung und Steuerung von Risiken als Be-
standteil eines ganzheitlichen risiko- und renditeorientierten
Steuerungssystems.

Die Risikotragfihigkeit war 2014 jederzeit gegeben.

Auch im Jahr 2014 erfolgte eine kontinuierliche Weiterent-
wicklung dieses Systems, beispielsweise in Methoden und Model-
len, Systemen, Prozessen und der IT.

Die Volkswagen Financial Services AG hat die im Jahr 2014
vorhandenen wirtschaftlichen Herausforderungen insbesondere
vor dem Hintergrund der Staatsschuldenkrise erfolgreich bewiltigt.

Die Volkswagen Financial Services AG wird auch weiterhin in
die Optimierung des umfassenden Steuerungssystems und der
Risikomanagementsysteme investieren, um den betriebswirt-
schaftlichen und gesetzlichen Anforderungen fiir die Kontrolle und
Steuerung der Risiken gerecht zu werden.

PROGNOSE ZU WESENTLICHEN RISIKEN

Kreditrisiko Prognose

Fiir 2015 erwarten wir weiterhin ein schwieriges wirtschaftliches
Umfeld, wobei sich die leichten Erholungstendenzen der von der
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anhaltenden Schuldenkrise betroffenen Staaten fortsetzen sollten.
Hierneben diirften die nominalen Risikokosten auch durch den
erwarteten Wachstumstrend in Ubersee und Asien beeinflusst
werden. Insgesamt bleibt die Risikolage aber unverindert auf
einem stabilen Level.

Restwertrisiko Prognose

Getrieben durch Wachstumsprogramme und eine weitere Auswei-
tung des Flottengeschéfts werden die Restwertportfolios auch 2015
insgesamt weiter wachsen. In den meisten européiischen Kfz-
Mirkten wird die Lage aufgrund des anhaltenden schwierigen
wirtschaftlichen Umfeldes gleichwohl auch 2015 unverdndert
angespannt bleiben. Die eingeleiteten Gegenmafnahmen wie zum
Beispiel die Anpassung der Restwerte im Neugeschéft sollten einem
Ansteigen des Risikolevels aber entgegenwirken.

Marktpreisrisiko Prognose
Vor dem Hintergrund eines weiterhin als stabil zu erwartenden
Zinsumfeldes und moderaten Volatilititen der Wechselkurse wird
fitr das Geschaftsjahr 2015 mit einer gleichbleibenden Marktpreis-
risikosituation gerechnet.

Operationelles Risiko Prognose

Aufgrund der bereits im Risikoberichtsteil dargestellten Entwick-
lung der Operationellen Risiken und des zukiinftigen Geschiéfts-
wachstums werden moderat steigende Risiken erwartet. In diesem
Zusammenhang wird von einer gleichbleibend effektiven Betrugs-
abwehr beziehungsweise dem Halten des Qualitidtsniveaus bei
Prozessen und Mitarbeiterqualifikationen ausgegangen.
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Nachtragsbericht

Im Januar 2015 hat die Volkswagen AG aufgrund des erwarteten
Geschiftswachstums das Eigenkapital der Volkswagen Financial
Services AG um 1.060 Mio. € erhoht.

Die Volkswagen Financial Services AG hat am 2. Januar 2015
4,5Mio.€ in die Kapitalriicklage der Kever Beheer B.V., Almere,
und am 23. Januar 2015 210 Mio.€ in die Kapitalriicklage der
Volkswagen Financial Services N.V., Amsterdam, eingezahlt.
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Am 5. Januar 2015 hat die Kever Beheer B.V., Almere, die noch
ausstehenden 50% der Anteile an der Collect Car B.V., Rotterdam
mit Wirkung zum 1. Januar 2015 erworben. Damit hélt die Kever
Beheer B.V. 100% der Anteile der Collect Car B.V., Rotterdam.

Dariiber hinaus traten nach Abschluss des Geschiftsjahres 2014
keine weiteren Entwicklungen von besonderer Bedeutung auf.
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Corporale Responsibility

Wege in die Zukunft

Als weltweiter Finanzdienstleister im Volkswagen Konzern sind wir
iiberzeugt davon, dass wir unser Geschéftsmodell auch in Zukunft
nur durch langfristig verantwortliches Handeln erfolgreich betreiben
konnen. Aus diesem Grund haben wir im Berichtsjahr 2014 das
Thema Corporate Responsibility (CR) weiter intensiviert und unser
CR-Verstandnis konkretisiert.

Verantwortung tibernehmen heifit fiir uns, unsere Entschei-
dungen an den Bediirfnissen der Gesellschaft, unserer Kunden und
Mitarbeiter sowie unseres Eigentiimers auszurichten.

Wir bieten automobile Finanzdienstleistungen unter einem
Dach und entwickeln Angebote auch fiir die Mobilititsbediirfnisse
von morgen.

Wir sind international titig und dabei jeweils lokal verankert.
Nachhaltiges und verantwortungsbewusstes Wirtschaften ist uns
wichtig. Wir handeln verlédsslich und umweltorientiert, sind ein
attraktiver Arbeitgeber und engagieren uns fiir eine zukunftsfihige
Gesellschaft.

Es ist unser Selbstverstdndnis, im Einklang mit den Gesetzen
und unseren Werten zu handeln. Ferner ist es uns ein Anliegen, der
Gemeinschaft etwas zuriickzugeben.

Die Verantwortung, der sich die Volkswagen Financial Services AG
stellt, geht iiber die Einhaltung der gesetzlichen Bestimmungen
(Corporate Governance) hinaus. Innerhalb unseres Kerngeschiifts
beziehen wir zum Beispiel Umweltaspekte in die Produktentwick-
lung mit ein und schaffen Anreize fiir ressourcenschonende Mobili-
tit. Ein wichtiger Aspekt im Rahmen unserer unternehmerischen
Verantwortung ist es, die Umwelt auch in unseren betrieblichen
Prozessen zu schonen. Ein logischer Schritt war fiir uns daher die
Einfiihrung eines Umweltmanagementsystems (UMS) nach der
Norm DIN EN ISO 14001:2009 fiir unseren Standort in Braun-
schweig. Und auch aulerhalb ihres Kerngeschéfts nimmt die Volks-
wagen Financial Services AG gesellschaftliche Verantwortung wahr
und engagiert sich zum Beispiel in der Region Braunschweig. Mit
sozialen Projekten, Aktivititen fiir den Sport sowie der Forderung
des kulturellen Lebens unterstreicht sie, wie facettenreich lokales
Engagement sein kann. CR ist in der Volkswagen Financial Services
AG inzwischen ein fest verankerter Bestandteil der Unternehmens-
kultur, den wir kontinuierlich in den vier festgelegten Handlungs-
feldern Menschen, Umwelt, Produkte und Dialog weiter mit Leben
filllen werden.

CORPORATE RESPONSIBILITY HANDLUNGSFELDER DER VOLKSWAGEN FINANCIAL SERVICES AG

PRODUKTE

DIALOG MENSCHEN
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Im Folgenden wird ein Uberblick zu wesentlichen Aktivititen in
diesen Handlungsfeldern gegeben:

MENSCHEN
Wertschatzen und Perspektiven schaffen

Fiir unsere Mitarbeiter sind wir ein Top-Arbeitgeber, weil wir ihre
Interessen achten und gemeinsam Gestaltung ermdglichen. Zu

einer zukunftsfihigen Entwicklung an unseren Standorten tragen
wir aktiv bei.
Mitarbeiter

Der nachhaltige Erfolg unseres Unternehmens wird nur durch die
exzellente Arbeit unserer Mitarbeiter ermdglicht. Im Rahmen unserer
Personalstrategie geht es daher darum, stets die besten Kandidaten fiir
unser Unternehmen zu gewinnen und die Mitarbeiter in unserem
Unternehmen gezielt und systematisch zu férdern und weiterzuentwi-
ckeln. Im Rahmen unserer Strategie WIR2018 wollen wir uns weiter
als Top-Arbeitgeber etablieren. Zudem werden wir unserer gesell-
schaftlichen Verantwortung dadurch gerecht, dass wir uns in der
Region gesellschaftlich verantwortungsbewusst engagieren.

MITARBEITER VERTEILT NACH REGIONEN

Unsere Mitarbeiter weltweit

Der Konzern der Volkswagen Financial Services AG beschéftigte zum
31. Dezember 2014 insgesamt 11.305 Mitarbeiter (Vorjahr: 9.498).
Davon waren 5.928 (Vorjahr: 5.319) beziehungsweise 52% in
Deutschland und 5.377 (Vorjahr: 4.179) beziehungsweise 48% an
unseren internationalen Standorten beschiftigt. Die Mitarbeiterfluk-
tuation in Deutschland lag mit weniger als 1% deutlich unter dem
Branchendurchschnitt.

Seit Beginn des Jahres 2014 gehort der MAN Finanzdienstleis-
tungs-Teilkonzern zum Konzern der Volkswagen Financial Services
AG. Dort waren in 15 Gesellschaften insgesamt 538 Mitarbeiter per
31. Dezember 2014 beschiftigt. Im August 2014 ist der Volkswagen
Financial Services Konzern um weitere vier Gesellschaften in Russ-
land, Indien und Stidkorea gewachsen. Die OO0 Volkswagen Bank
RUS, Moskau, beschiftigte 221 Mitarbeiter zum Jahresende, 57
Mitarbeiter arbeiteten fiir die 000 Volkswagen Group Finanz, Mos-
kau. In der indischen Gesellschaft Volkswagen Finance Pvt. Ltd.,
Mumbai, waren 302 Mitarbeiter per 31. Dezember 2014 beschiftigt.
Fiir die siidkoreanische Gesellschaft Volkswagen Financial Services
Korea Co., Ltd., Seoul, waren 49 Mitarbeiter zum Jahresende titig.

Aufgrund der wirtschaftlichen Betrachtung sind 300 Beschéftig-
te der nicht konsolidierten Gesellschaft Volkswagen Servicios S.A. de
C.V., Puebla, Mexiko, in den Belegschaftszahlen ausgewiesen.

Stand 31.12.
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Unsere Personalstrategie

Mit der Personalstrategie und ihrem Leitmotiv .,Wir sind ein Spit-
1“ wird die Zielerreichung der vier strategischen Hand-
lungsfelder Kunde, Mitarbeiter, Profitabilitdt und Volumen unserer
Strategie WIR2018 unterstiitzt. Durch gezielte Entwicklung von
Kompetenzen und die Forderung von Engagement und Zufrieden-
heit erbringen unsere Mitarbeiter exzellente Leistungen und be-
geistern unsere Kunden. Auf dem Weg zu dem gesteckten Ziel, bis
zum Jahr 2018 Top-Arbeitgeber zu werden, setzen wir in der Per-

zenteam

sonalentwicklung bewusst auf die eigenen Talente.

Das in 2010 gestartete Talentprogramm wurde in 2014 fortge-
setzt. Seit Beginn des Programms wurden in Deutschland bereits
iiber 110 Talente in den drei Gruppen Junge Talente, Experten und
Managementnachwuchskrifte individuell geférdert, flankiert mit
zentralen Bausteinen fiir die einzelnen Talentgruppen. Fir die
Mitglieder des Talentkreises ,Management” fand im Sommer der
internationale Talentgipfel statt, an dem insgesamt 100 Manage-
menttalente aus 24 Lindern teilnahmen, um das eigene personli-
che und fachliche Netzwerk mit den Talentkollegen aus den welt-
weiten Tochtergesellschaften auf- beziehungsweise auszubauen.

Die Volkswagen Financial Services AG bietet schon heute eine
wettbewerbsfihige und leistungsorientierte Vergiitung. Durch die
Einfithrung der Leistungsbewertung im Rahmen von Mitarbeiterge-
sprachen in 2011 haben am Standort Deutschland auch alle Mitar-
beiter im Tarif einen individuellen leistungsorientierten Entgelt-
bestandteil, der in einem gesonderten Tarifvertrag vereinbart ist.

Die Volkswagen Financial Services AG steht als iibergeordnetes
Unternehmen der Finanzholding-Gruppe unter Aufsicht der Euro-
paischen Zentralbank und muss die novellierte Institutsvergii-
tungsverordnung (InstitutsVergV) vom 16. Dezember 2013 grup-
penweit umsetzen. Neben den neu formulierten und verschérften
allgemeinen Anforderungen miissen erstmals auch die besonderen
aufsichtsrechtlichen Anforderungen an Vergiitungssysteme erfiillt
werden. Insofern war die Personalarbeit im Geschéftsjahr 2014
von der Uberpriifung der Vergiitungssysteme zur Umsetzung der
InstitutsVergV gekennzeichnet. Dabei wurden die bisher giiltigen
Begrenzungen der variablen Vergiitung in den Vergiitungssystemen
um feste Obergrenzen fiir das Verhiltnis von fixer zu variabler
Vergiitung erweitert. Die bereits bestehende Verbindung der Vergii-
tungssysteme zu der Geschifts- und Risikostrategie wurde weiter
geschirft und unter anderem durch eine noch stirker am Risiko
orientierte Erfolgsmessung erginzt. Im Rahmen der gruppenwei-
ten Risikoanalyse wurden erstmals die Mitarbeiter identifiziert,
deren Titigkeit einen wesentlichen Einfluss auf das Risikoprofil des
einzelnen Instituts oder der Finanzholding-Gruppe hat. Fiir die
variable Vergiitung dieser Mitarbeiter wurden spezielle Aufschub-
und Auszahlungsmodelle entwickelt. Um eine durchgingige Uber-
wachung der Angemessenheit der Vergiitungssysteme sicherzustel-
len, wurden spezielle Governance-Funktionen (Vergiitungskon-
trollausschuss und Vergiitungsbeauftragter) eingerichtet.

Fiir die Umsetzung unserer Personalstrategie ist die internati-
onal einheitliche Human Resources Strategy Card das wichtigste
Fithrungsinstrument. Hier haben wir klare Ziele fiir uns als Arbeit-
geber und fiir unsere Mitarbeiter definiert und in konkrete Ein-
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zelmafinahmen heruntergebrochen. Die Zielerreichung wird
jahrlich im Rahmen eines weltweiten Self Assessments beurteilt.
Den Reifegrad unseres Ziels .,Wir sind ein Spitzenteam!* iiberprii-
fen wir extern mittels der Teilnahme an Arbeitgeberwettbewerben
sowie intern durch den Stimmungsindex der Mitarbeiterbefragung
LStimmungsbarometer®. Die interne Mitarbeiterbefragung wird
bereits in 29 Landern in unseren Landesgesellschaften regelméfig
durchgefiihrt.

Die Volkswagen Financial Services AG nahm im Jahr 2013 (fiir
2014) zum sechsten Mal am Arbeitgeberwettbewerb Great Place to
Work - Deutschlands Beste Arbeitgeber teil und konnte erneut das
bestmogliche Ergebnis erzielen. Nach neuer Einstufung in die
Grofenklasse ab 5.000 Mitarbeiter hat die Volkswagen Financial
Services AG den ersten Platz belegt und zusétzlich in der Kategorie
,Gesundheitsforderung® einen Sonderpreis erhalten. Die Ergeb-
nisse der im Rahmen der Benchmarkstudie durchgefithrten Mit-
arbeiterbefragung und des Kultur-Audits weisen eine Verbesserung
gegeniiber den sehr guten Bewertungen aus dem Jahr 2011 (fiir
2012) auf und zeigen uns, dass wir zur Gestaltung der Unterneh-
mens- und Fiithrungskultur den richtigen Weg eingeschlagen ha-
ben. Die Volkswagen Financial Services AG hat auferdem im Jahr
2014 den ersten Platz in der FOCUS-Studie ..Deutschlands Beste
Arbeitgeber” in der Rubrik Grofunternehmen .Banken und
Finanzdienstleistungen® belegt.

Auch bei dem Europiischen Wetthewerb des Great Place to
Work-Instituts konnte sich die Volkswagen Financial Services AG in
2013 (fiir 2014) behaupten: Die Volkswagen Financial Services AG
hat einen hervorragenden elften Platz in der Kategorie ,,Europas
Beste Multinationale Arbeitgeber erzielt und ist damit zugleich das
beste Unternehmen mit deutschem Firmenhauptsitz. Dieser Erfolg
ist das Gesamtergebnis der sehr guten Platzierungen unserer Ge-
sellschaften in Deutschland, Italien und Grofbritannien bei den
nationalen Wettbewerben. Auch weitere Landesgesellschaften, wie
zum Beispiel China, haben erfolgreich an nationalen Arbeitgeber-
wettbewerben teilgenommen. Die erfolgreichen internationalen
Platzierungen als Top-Arbeitgeber sowie die Erkenntnisse aus den
Studien sind wichtige strategische Messgroffen und Indikatoren, die
uns helfen, das Erreichte abzusichern und weiter auszubauen.

Die internationale Umsetzung der Mitarbeiterstrategie liegt in
der lokalen Verantwortung der Auslandsgesellschaften. Der inter-
nationale Personalbereich des Headquarters unterstiitzt auf dem
Weg, ein ,,Top Employer” zu werden, durch die Bereitstellung von
»Best Practice“-Beispielen in einer HR-Toolbox. Im Jahr 2014
fanden zwei internationale Workshops im Rahmen der Etablierung
des Konzepts ,Spitzenpersonalarbeit” statt. Auf der jahrlich statt-
findenden internationalen Personalleiterkonferenz wurden die
Ergebnisse kommuniziert und weiter bearbeitet.

Die Unternehmensstrategie WIR2018 wird ergénzt durch un-
seren ,,FS Weg®. Er beschreibt unsere Fithrungs- und Unterneh-
menskultur, d. h. die Art und Weise, wie die Ziele der vier strategi-
schen Handlungsfelder Kunde, Mitarbeiter, Profitabilitit und
Volumen erreicht werden sollen, wie Projekte anzugehen sind und
wie im Arbeitsumfeld gehandelt werden soll, um der beste automo-
bile Finanzdienstleister der Welt zu werden. Zentrale Grundlage
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fir den FS Weg sind die fiinf ,FS Werte® Gelebte Kundennihe,
Verantwortung, Vertrauen, Mut und Begeisterung. Mit der Rah-
menbetriebsvereinbarung zum FS Weg wurde das Grundverstind-
nis des ausgeglichenen Gebens und Nehmens zwischen der Volks-
wagen Financial Services AG als Top-Arbeitgeber und der
Belegschaft als Top-Mitarbeiter bestatigt und konkretisiert: Die
Volkswagen Financial Services AG bietet Beschéftigungs- und Ent-
geltsicherung, ein umfassendes Qualifizierungsangebot und im
Sinne der Strategie WIR2018 das Umfeld eines Top-Arbeitgebers.
Die Mitarbeiter zeigen Verdanderungsbereitschaft und Einsatzflexi-
bilitit, einen hohen Qualifizierungswillen und tragen aktiv dazu bei,
die Produktivitit ihrer Arbeit zu steigern.

Die Betriebsvereinbarung ., Fithrungsgrundsétze® unterstreicht
die entscheidende Verantwortung der Fithrungskrifte bei der
Umsetzung der Unternehmensstrategie und der verbindlichen
Prinzipien des FS Weges.

Personalplanung und -entwicklung

Im Jahr 2014 hat das Team Ausbildung der Volkswagen Financial
Services AG aus 1.554 Bewerbungen 44 neue Auszubildende/duale
Studenten (duales Studium zum Bachelor of Arts an der Welfen-
Akademie e.V., duales Studium zum Bachelor of Science an der
Leibniz-Akademie e.V.) in den Ausbildungsberufen Bank, Versiche-
rung und Informatik ausgewéhlt und eingestellt.

Zum 31. Dezember 2014 waren insgesamt 130 Auszubildende
und duale Studenten iiber alle Ausbildungsjahre und Berufsgrup-
pen hinweg in Deutschland beschéftigt. Zum wiederholten Male
konnte eine Auszubildende/duale Studentin der Volkswagen
Financial Services AG als Jahrgangsbeste die Ehrung ,,Best Appren-
tice Award“ von der Volkswagen Group Academy entgegennehmen.
Zusitzlich wurden drei weitere Auszubildende von der Industrie-
und Handelskammer Braunschweig als beste Absolventen in ihrem
Ausbildungsberuf ausgezeichnet. Direkt im Anschluss an ihre
Ausbildung hatten auch 2014 vier Auszubildende/duale Studenten
die Gelegenheit, ihr eigenes Blickfeld mit einem zwolfmonatigen
Auslandsaufenthalt zu erweitern. Das Programm ,,Wanderjah-
re” richtet sich an ausgelernte Auszubildende/duale Studenten, die
mit iiberdurchschnittlichem Leistungs- und Entwicklungspotenzial
ihre Ausbildung absolviert haben. Des Weiteren nahmen in 2014
drei Auszubildende der Volkswagen Financial Services AG an dem
Projekt Gedenkstittenpflege teil und leisteten eine Woche mit Vor-
und Nachbereitung Gedenkstéittenarbeit in Auschwitz.

Im Rahmen der kaufménnischen Ausbildung wurde 2014 — nach
erfolgreicher Einfithrung des Piloten im Jahr 2013 — die Zusatzquali-
fikation ,,Automotive Competence” zur Sicherstellung einer bedarfs-
orientierten Ausbildung in der Volkswagen Leasing GmbH im Hin-
blick auf Vertrieb, Handel und Marken fortgefiihrt. Insgesamt wurden
im Berichtsjahr 42 Auszubildende erfolgreich iibernommen.

Um auch zukiinftig qualifizierte und engagierte Mitarbeiter fiir
unser Unternehmen zu gewinnen, verfolgt die Volkswagen Finan-
cial Services AG ein stringentes Konzept zur Rekrutierung und
Bindung akademischer Nachwuchskrifte. Einen festen Rahmen
hierfiir bieten Kooperationen mit ausgewéhlten Universititen. So
wurde neben den bestehenden Kooperationen mit der Hochschule
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Harz, der Ostfalia, der Technischen Universitit Braunschweig und
dem Institut fiir Versicherungswirtschaft der Universitit Leipzig in
2014 ein weiterer Kooperationsvertrag mit der Hochschule Hanno-
ver unterzeichnet. Mit dem Deutschlandstipendium unterstiitzt die
Volkswagen Financial Services AG Studenten auf individueller
Ebene. In 2014 konnte die Anzahl der vergebenen Stipendien auf
16 erhoht werden. Neben den Stipendiaten unserer Kooperations-
hochschulen wurden erstmals auch Studierende der Martin-
Luther-Universitat Halle-Wittenberg geférdert.

Durch die Aktivitdten soll Studenten ein Praktikum oder eine stu-
dentische Mitarbeit erméglicht werden, um sie dadurch fiir einen
Direkteinstieg oder das Traineeprogramm bei der Volkswagen Finan-
cial Services AG zu begeistern. Herausragende Studierende werden
weiter iiber einen besonderen Talentpool geférdert. Das zwolfmonati-
ge Traineeprogramm, das sowohl im In- als auch im Ausland stattfin-
det, legt einen weiteren Grundstein zur Zukunftssicherung des Unter-
nehmens. Dariiber hinaus war die Etablierung eines Doktoranden-
programms in 2014 eine stringente Erweiterung der akademischen
Nachwuchsentwicklung. Damit verfolgen wir die Zielsetzung, durch
eine friihzeitige Identifizierung, gezielte Entwicklung, langfristige
Bindung und Rekrutierung von akademischen Talenten den zukiinfti-
gen Bedarf an Fach- und Fiihrungskriften im Rahmen eines voraus-
schauenden studentischen Talentmanagements in der Volkswagen
Financial Services AG sicherzustellen.

Die Volkswagen Financial Services AG griindete 2013 mit dem
Slogan .,Erfolg braucht Kompetenz“ die FS Akademie fiir die Berufs-
familie Finanzdienstleistungen. Die FS Akademie steht fiir die syste-
matische, fachliche Qualifizierung aller automobilen Finanzdienst-
leistungen im Konzern: Bank, Leasing, Versicherung, mobile Services
und FS-spezifisches Risikomanagement. Im Jahr 2013 wurden in den
Pilotbereichen rund 30 Kompetenzprofile erstellt, so dass im Jahr
2014 erstmals mit circa 880 Mitarbeitern in einem Qualifizierungsge-
spriach individuelle Qualifizierungsmafinahmen durchgesprochen
werden konnten. Eine anschlieBende Evaluation ermittelte eine
Zufriedenheitsquote der Mitarbeiter von 90 %.

Im Rahmen eines Top-down-Ansatzes wurden dariiber hinaus
erstmals Qualifizierungskonferenzen durchgefithrt. In diesen
diskutierten Fiihrungskrifte aus den Bereichen anhand des Ele-
ments ., Kompetenzentwicklung® gemeinsam mit der FS Akademie
die zukiinftigen Handlungsfelder sowie die daraus resultierenden
strategischen Qualifizierungsbedarfe.

Auf dieser Basis werden passgenaue Qualifizierungsmafinah-
men konzipiert, geplant und durchgefiihrt, so dass tiber die beiden
Ansitze .,Qualifizierungsgespriich® und .,Qualifizierungskonferen-
zen“ Bedarfe definiert und priorisiert werden konnten.

Im Rahmen der Konzeption neuer Lernformate wurden diverse
winterne Fachforen® durchgefiihrt. Sie bieten internen Wissensaus-
tausch mit hohem Praxisbezug, so dass die Teilnehmer fachliche
Anliegen aus ihrem Arbeitsalltag gemeinsam mit einem Trainer des
hauseigenen Trainingscenters und einem Experten aus den eigenen
Reihen diskutieren kénnen. Bis Ende 2014 haben in diesem Format
91 Veranstaltungen stattgefunden, und es wurden rund 750 Mitar-
beiter qualifiziert.
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Unter dem Motto .,,Fahrzeugwissen fiir Financial Services Mitarbei-
ter” wurde das Seminar ,,Automotive Competence® mit dem Ziel
der Verkniipfung von Dienstleistungs- und Automotive Competence
angeboten. Vermittelt werden das Zusammenspiel von Konzern-
marken, Handelspartnern und Volkswagen Financial Services in
der automobilen Wertschopfungskette. Ein besonderes Augenmerk
wird dabei auf die Struktur und Philosophie unserer Handels-
partner gelegt.

Aufgrund des Expertenformats des Volkswagen Konzerns wurde
das Konzept der ,internen Lehrenden® entwickelt. Damit wird das
interne Wissensmanagement der Berufsfamilie Finanzdienstleis-
tungen strukturiert aufbereitet und das Wissen der internen Mitar-
beiter stidrker genutzt. Die internen Lehrenden vernetzen sich dabei
iiber Fachgrenzen hinweg, so dass ein gegenseitiges Verstandnis fiir
Schnittstellenprozesse geschaffen und die Zusammenarbeit verbes-
sertwird.

Fir Mitarbeiter, die technische Kompetenzen benétigen, wur-
den technische Schulungen angeboten. Durch die immer grofiere
Bedeutung des Themas E-Mobilitdt im Volkswagen Konzern wurden
Vortragsreihen zum Thema .Hochvoltbatterien®
E-Mobilitatsschulung in Kooperation mit der Volkswagen Vertriebs-

sowie eine

BILDUNGSANGEBOTE*
Angaben zum 31.12.

betreuungsgesellschaft ins Leben gerufen. Hier wurden die strategi-
schen Ziele und Konzepte der Marke Volkswagen sowie technischen
Besonderheiten zur E-Mobilitdt anhand von e-up! und e-Golf ver-
deutlicht.

Neben der kontinuierlichen Ausweitung des Qualifizierungsan-
gebotes wurde der weitere Rollout-Plan der FS Akademie in
Deutschland beschlossen: Bis 2018 sollen alle Bereiche der Berufs-
familie Finanzdienstleistungen am Standort Deutschland in das
Konzept integriert werden.

Der internationale Rollout hat auch in ausgewéhlten Pilotmérk-
ten zum Thema ,,Fleet Management” begonnen: Tschechien, Spa-
nien, Grof3britannien, Brasilien und die Niederlande haben im Jahr
2014 die Kompetenzprofile Grofilkunden, Vertrieb und Vertrags-
management sukzessive aufgebaut und harmonisiert.

Dariiber hinaus wird die Zusammenarbeit mit anderen Berufs-
familienakademien und der AutoUni der Volkswagen Group
Academy, insbesondere dem Institut fiir Vertrieb und Marketing,
sukzessive ausgebaut. Diese Vernetzung im Konzern ist zum einen
eine qualitative Bereicherung in der Auswahl der Qualifizierungen,
zum anderen konnen und sollen daraus Synergien tiber die Gren-
zen der Berufsfamilien hinweg entstehen.

Anzahl der geschulten Mitarbeiter
Anzahl der Veranstaltungen

* Aufgrund einer veranderten Berichterstattung im Jahr 2014 wurden die Vorjahreszahlen entsprechend angepasst.

Wir fithren fiir alle Manager weltweit den standardisierten Prozess
der Zielvereinbarungsgespriche analog unserer Muttergesell-
schaft Volkswagen AG durch. Hierbei werden nicht nur die Ziele
des bevorstehenden Geschiftsjahres festgelegt, sondern auch der
Zielerreichungsgrad des vergangenen Jahres beurteilt und die
Leistungen des Managers hinsichtlich Fachlichkeit, Fiihrung und
Zusammenarbeit sowie unternehmerischen Denkens und Han-
delns bewertet. Die Leistungsbewertung bildet neben dem Ziel-
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erreichungsgrad der Zielvereinbarung die Basis fiir die Festlegung
des personlichen Leistungsbonus. Gleichzeitig bildet die Einschét-
zung des Potenzials des Managers die Grundlage fiir unsere Ma-
nagementplanungen.

International wurde weiter an der flichendeckenden Einfiih-
rung und Optimierung von Konzernstandards gearbeitet. Ein
Schwerpunkt der internationalen Personalarbeit war im Jahr 2014
die Optimierung des Managementauswahlprozesses in allen Ge-
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sellschaften. Weiterhin wurde der Rollout der Fithrungslizenz — ein
Entwicklungsprogramm zum Erwerb relevanter Fithrungskompe-
tenzen inklusive eines abschlieBenden Bestitigungsverfahrens —
aufinternationaler Ebene weiter vorangetrieben.

Das in 2014 mit 14 internationalen Teilnehmern zum fiinften
Mal gestartete General Management Programm wurde umfang-
reich tiberarbeitet. Neben einer Optimierung des Auswahlprozesses
wurde inhaltlich mehr Wert auf interaktive Lernmethoden gelegt.

Im Rahmen der sogenannten ,,Business Campus Week” wurde
den Teilnehmern - Firstlinern aus allen Landesgesellschaften — zum
dritten Mal angeboten, sich zu strategisch wichtigen Fachthemen zu
informieren. Dariiber hinaus fokussiert das internationale Modul
..FS Way Leadership Training“ auf das Fithrungsverstandnis inner-
halb der Volkswagen Financial Services AG unter Beriicksichtigung
der FS Werte und auf die Forderung einer positiven Fiihrungs- und
Feedback-Kultur. Dieses Training, das sich an Country Manager und
deren Direktberichtende richtet, wurde 2014 in fiinf Regionen
durchgefithrt. In 2014 wurde erstmalig auch ein iiberregionales
Training angeboten. Mit insgesamt 186 Auslandsentsendungen und
somit einer erneuten Steigerung von mehr als 11% wird die Inter-
nationalisierung unseres Geschéftsmodells deutlich. Im Jahr 2014
wurde konzernweit erstmalig eine Zufriedenheitsumfrage zum
Entsendungsprozess durchgefiihrt, die die Volkswagen Financial
Services AG mit einem guten Ergebnis abgeschlossen hat.

ENTSENDUNGEN
Angaben zum31.12.
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Erhéhung des Frauenanteils

Die Volkswagen Financial Services AG hat in Deutschland einen
Frauenanteil von 53 %, der sich noch nicht in Fithrungspositionen
widerspiegelt. Wir haben uns als Ziel gesetzt, den Frauenanteil in
Fithrungspositionen nachhaltig auf 30% zu steigern. Vor diesem
Hintergrund wurden spezielle Personalmarketing-Mafinahmen fiir
die Zielgruppe Frauen in diesem Jahr initiiert und erfolgreich
durchgefiihrt.

Durch gezielte Beriicksichtigung von Kandidatinnen bei der
Rekrutierung und der Nachfolgeplanung, verbunden mit Maf}-
nahmen zur Vereinbarkeit von Familie und Beruf sowie einer
systematischen Nachfolgeplanung und Personalinstrumentenent-
wicklung, arbeiten wir daran, die 2010 selbst definierten Zielwerte
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fiir Frauen im Management zu erreichen. Bei der Einstellung von
Hochschulabsolventinnen orientieren wir uns zum Beispiel an
dem Absolventinnenanteil der jeweiligen Studiengénge. Dieser
erhéhte Anteil neu ins Unternehmen eintretender hoch qualifizier-
ter Frauen ermoglicht uns, in den folgenden Jahren den Anteil
weiblicher Fithrungskrifte auf den verschiedenen Management-
ebenen kontinuierlich zu steigern.

Im Jahr 2014 lag der Frauenanteil in den Managementkreisen
fiir die Volkswagen Financial Services AG Deutschland bei 9,9 % im
Oberen Management beziehungsweise 18,9% im Management.
International lagen die Anteile bei 10,1% im Oberen Management
beziehungsweise 27,3 % im Management. Der Vorstand erhélt iiber
eine regelméfige Berichterstattung zur weiteren Entwicklung die
notige Transparenz.

Beim Mentoring der Volkswagen Financial Services AG stehen
Managerinnen als Mentorinnen (Patinnen) fiir den zukiinftigen
Managementnachwuchs zur Verfiigung, um Praxiswissen weiterzu-
geben. In diesem Mentoring werden Fithrungskompetenz und der
Managementalltag transparent gemacht sowie individuelle Hilfestel-
lung gegeben. Der zweite Jahrgang mit sechs Mentees ist erfolgreich
zu Ende gegangen.

Das konzernweite Mentoring-Programm ist in diesem Jahr
nach einer grundlegenden Neukonzeption in eine neue Runde
gestartet. Neu sind vor allem die konsequente Integration in die
Personalentwicklungsstrategie und der Konzerncharakter des
Programmes. Ziel des iiber zw6lf Monate laufenden Programms ist
die Beratung, Begleitung und das Coaching von qualifizierten
Mitarbeiterinnen durch Konzernmanager.

Das Mentoring-Programm besteht aus drei Kernelementen.
Erstens die Mentor-Mentee-Austauschbeziehung zwischen der
Teilnehmerin und einem erfahrenen Mitglied des Managements.
Zweitens die Bearbeitung einer Leuchtturmaufgabe mit anschlie-
Bender Priasentation und drittens ein Rahmenprogramm mit Se-
minaren, Informations- und Dialogveranstaltungen.

Im Rahmen der Uberarbeitung des Programms konnte die
Volkswagen Financial Services AG in 2014 statt zwei erstmalig acht
Teilnehmerinnen in das Programm entsenden.

Des Weiteren erhohen interne Veranstaltungen (Boxenstopp
und Kaminabend) fiir Fiihrungskrifte oder ausgewihlte Potenzial-
triiger das Bewusstsein und die Aufmerksamkeit fiir die gezielte
Forderung von weiblichen Talenten.

Diversity

Neben der gezielten Forderung von Frauen ist der Diversity-Gedanke
seit 2002 wesentlicher Bestandteil der Unternehmenskultur. Dies
der Arbeitgeber-
Benchmarkstudie .,Great Place to Work™ wider. Ein klares Signal hat
die Volkswagen Financial Services AG durch die Unterzeichnung der
,Charta der Vielfalt“ im Jahr 2007 gesetzt. Die Beteiligung am 2.
Deutschen Diversity-Tag mit einer internen Veranstaltung bestétigt
dieses Signal.

spiegeln unter anderem die Ergebnisse

Die Volkswagen Financial Services AG ist in unterschiedlichen
Mirkten fiir die verschiedensten Kundengruppen aktiv. Dabei
setzen wir uns fiir ein Arbeitsumfeld ein, das von Offenheit, ., Wir-
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Gefiihl“, Respekt und Wertschitzung geprégt ist, sowie fiir eine
globale Organisation, in der das effektive und zielorientierte Mitei-
nander aller Kolleginnen und Kollegen das Arbeitsleben bestimmt.

Gesundheit und Familie

Wir platzieren das Thema Gesundheitsférderung bereits bedarfs- und
zielgruppenorientiert bei den Auszubildenden und setzen dies ebenso
mit den Personalreferenten in den einzelnen Fachbereichen um.

Zu unseren wichtigsten Instrumenten gehort der FS Check-up,
der von allen Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern kostenlos und
innerhalb der Arbeitszeit nachgefragt werden kann. Dieses Pro-
gramm enthélt moderne medizinische Untersuchungsverfahren:
Einerseits wird der aktuelle Gesundheitsstand widergespiegelt und
andererseits im Rahmen einer persénlichen Beratung nachhaltig
Gesundheitsforderung und -erhalt in den Fokus gestellt.

Durch spezielle Coachings, Veranstaltungen und Workshops zu
allen relevanten Themen sollen moglichst frithzeitig gesundheitliche
Probleme von Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern erkannt werden,
um rechtzeitig durch eine Vielzahl von umfassenden und integrier-
ten MaBnahmen diesen Risiken entgegenzuwirken. Alle Mafinah-
men im Gesundheitsmanagement sind schon heute auf die demogra-
fische Entwicklung ausgerichtet. Unser ganzheitliches Gesundheits-
konzept entwickeln wir stindig bedarfsgerecht weiter. Hierzu geho-
ren zum Beispiel die Umsetzung neuer Konzepte zu den Themen
LAktive Entspannungspause” sowie ,Analyse von belastungs- und
beanspruchungsgerechten Arbeitshbedingungen®. Fir die Volks-
wagen Financial Services AG haben sowohl der Beruf als auch die
Familie eine sehr hohe Bedeutung. Deshalb fordert das Unterneh-
men ein familienfreundliches Umfeld und bietet vielfaltige Maf3-
nahmen und Programme zur Vereinbarkeit von Familie und Beruf.

Fiir unser Engagement, unsere Vision und unser strategisches
Vorgehen zur betrieblichen Gesundheitsférderung haben wir im
Jahr 2014 den Sonderpreis ,,Gesundheitsforderung® im Rahmen
des renommierten Arbeitgeberwettbewerbs Great Place to Work —
Deutschlands Beste Arbeitgeber erhalten.

Das Kinderhaus ..Frech Daxe“ — die betriebliche Kinderbetreu-
ung der Volkswagen Financial Services AG in Tragerschaft der
Impuls Soziales Management GmbH & Co. KG - steht in unmittel-
barer Ndhe unseres Firmenstandorts und sucht beziiglich der
Anzahl von 180 Pléitzen sowie der flexiblen Betreuungszeiten in
Deutschland seinesgleichen. Die Akzeptanz und der Auslastungs-
grad des Kinderhauses sind sehr hoch. Kinder im Alter von weni-
gen Monaten bis zur Einschulung kénnen von 7.00 Uhr bis 20.30
Uhr in insgesamt zehn Gruppen betreut werden. In 2014 wurde
erstmalig fiir alle Wochen in den Oster-, Sommer- und Herbstferi-
en eine Betreuung fiir Schulkinder angeboten.

Mehrere Auszeichnungen hat das Kinderhaus bereits erhalten:
Die Auszeichnung ..Felix“ wird durch den Deutschen Chorverband
an Kindergérten verliehen, die sich in besonderem Maf}e im musi-
kalischen Bereich betitigen und beispielhaft musikalisch wirken.
Die Auszeichnung ..Haus der Kleinen Forscher ist ein bundeswei-
tes Markenzeichen und wurde durch das Netzwerk der For-
schungsregion Braunschweig verliehen. Zusitzlich bekam die
Einrichtung durch den Niedersichsischen Turner-Bund das Mar-
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kenzeichen ,Bewegungskinderstitte” verlichen. Alle Auszeich-
nungen wurden in 2014 erneut verliehen.

Bildung und Mobilitat
Die Volkswagen Financial Services AG fordert seit Mai 2013 die ..My
Finance Coach Stiftung GmbH“ neben anderen Partnern. Die
Initiative mochte bei Kindern und Jugendlichen ein grundlegendes
Interesse an 6konomischen Zusammenhéangen schaffen und ihnen
alltagstaugliche Kompetenzen im Umgang mit Geld vermitteln.
Rund 220 Mitarbeiter der Volkswagen Financial Services AG haben
sich seit Kooperationsbeginn freiwillig als Finance Coach ausbil-
den lassen und besuchen ehrenamtlich in Zweierteams Schulklas-
sen der Sekundarstufe I, um den Schiilern in Zusammenarbeit mit
dem Lehrer anhand anschaulicher Materialien komplexe Themen
und einen eigenverantwortlichen Umgang mit Geld und Finanzen
zu vermitteln. Dariiber hinaus beteiligt sich die Volkswagen Finan-
cial Services AG seit diesem Jahr mit einem Juryplatz beim Bun-
deswettbewerb Finanzen, der einen zentralen Bestandteil des
Lernangebots von My Finance Coach darstellt. Der schulformiiber-
greifende Wettbewerb begleitet die Jugendlichen durch ein ganzes
Schuljahr.

Bereits seit iiber zehn Jahren gibt es zudem das ..Busprojekt*:
Die Volkswagen Financial Services AG ermoglicht Kindern, Jugend-
lichen und Senioren, 16 Wochen lang im Jahr moderne Werke im
Kunstmuseum zu erleben, indem sie fiir kostenlose Mobilitét sorgt.
Seit dem Projektbeginn im Jahre 2002 konnten tiber 54.000 Schii-
ler und rund 8.300 Senioren die Ausstellungen besuchen.

Gesellschaftliche und regionale Verantwortung

Die Volkswagen Financial Services AG fordert seit vielen Jahren
ausgesuchte gemeinniitzige Projekte in der Region. Beim Braun-
schweiger Aktionstag .,Briicken bauen — Unternehmen engagieren
sich® brachten sich unsere Mitarbeiter bereits zum siebten Mal
ehrenamtlich ein. Auch 2014 konnten wir aufgrund der grofien
Anzahl Ehrenamtlicher wieder drei soziale Institutionen unterstiit-
zen. Unsere ausgewihlten Aktionen kamen Kindern und Eltern,
Senioren und Menschen mit geistigen Behinderungen zugute.

Auf sozial benachteiligte Kinder konzentriert sich die im De-
zember 2008 von der Volkswagen Financial Services AG gegriindete
gemeinniitzige ,,Stiftung — Unsere Kinder in Braunschweig®, die ihr
Engagement in den sozialen Brennpunktgebieten des Unterneh-
mensstandorts deutlich ausbaute und damit ihre enge Verbunden-
heit mit der Region zum Ausdruck bringt. Wir unterstiitzten die
Stiftung durch eine grofiere Spende auch im Berichtsjahr. Unter
dem Motto ,,Gemeinsam machen wir Braunschweigs Kinder 16-
wenstark. Lowenstark fiir eine hoffnungsvolle Zukunft!* werden
zudem die Mitarbeiter der Volkswagen Financial Services AG moti-
viert, sich mit Geld- und Zeitspenden sowie eigenen Ideen einzu-
bringen. So gehen zum Beispiel iiber ehrenamtlich organisierte
Sammelaktionen auf Sportveranstaltungen, Jubildums- und Weih-
nachtsfeiern, aber auch iiber die monatliche Gehaltsspendenakti-
on ., ler fiir Alle” regelméBige Spendensummen ein.

Sieben Einrichtungen - vier Kindertagesstitten, zwei Grund-
schulen und eine Hauptschule — werden gegenwirtig durch be-
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darfsgerechte Férderung von Bildungsangeboten, gesunder Ernih-
rung, Bewegungsschulung und musikalischer Fritherziehung per-
manent, weitere Institutionen wie Sportvereine und Jugendclubs bei
einmaligen Aktionen unterstiitzt. Dabei stehen die seit Jahren etab-
lierten, nachhaltigen Projekte im Vordergrund, unter anderem das
tagliche abwechslungsreiche, gesunde Friihstiick sowie der Erwerb
des .Erndhrungsfithrerscheins® oder der Mittagstisch fiir die
Hauptschiiler, die bei der so wichtigen Erndhrungserziehung unter-
stiitzen. Die in den Ferien angebotenen Schwimmkurse mit dem
Ziel, dass sich die Kinder am Ende angstfrei im und unter Wasser
bewegen, erfreuen sich einer regen Nachfrage und sind sehr erfolg-
reich. Dariiber hinaus werden bestehende Projekte zur frithkindli-
chen Musikerziehung mafigeblich, zum Beispiel durch die Anschaf-
fung der erforderlichen Musikinstrumente sowie die Entlohnung
der dafiir erforderlichen Lehrkrifte, von der Stiftung mitfinanziert.
Die Projekte .,Gewaltfrei Lernen® und .,Vorbereiten auf das Berufs-
leben”, in denen die Schiiler unter anderem den Umgang mit Ag-
gressionen, Einiiben von Sozialverhalten sowie eine Stiarkung des

Selbstwertgefiihls erfahren, erweiterten 2014 das Forderprogramm.

Weiterhin fithrt die Volkswagen Financial Services AG regel-
méfig Spendenaktionen durch. Die sogenannte .Belegschafts-
spende Mai“ kam einer sozialen Einrichtung in der Region zugute.
Die monatliche .,,Restcentspende” geht an die Terre des Hommes-
Aktion ,Eine Stunde fiir die Zukunft“. Sehr erfolgreich war auch
die zum dritten Mal durchgefiihrte Sachspenden-Sammelaktion
der Belegschaft zugunsten des sozialen Kaufhauses .,Fairkauf*. Am
Welt-AIDS-Tag im Dezember 2014 sammelte das Unternehmen
Spenden fiir die Braunschweiger AIDS-Hilfe. Im Rahmen der 2010
initiierten Weihnachtsaktion ,,Spende statt Geschenke® verzichtete
das Unternehmen auch im abgelaufenen Geschiftsjahr auf Ge-
schenke fiir Geschéftspartner und spendete stattdessen einen
Betrag an die ,Stiftung — Unsere Kinder in Braunschweig“. Ein
fester Bestandteil ehrenamtlicher Aktionen wurde auch die Weih-
nachtsbaum-Wunschzettelaktion des Betriebsrats in Zusammen-
arbeit mit verschiedenen sozialen Einrichtungen. Dabei konnten
die Mitarbeiter jeweils einem sozial benachteiligten Kind einen
Weihnachtswunsch erfiillen.

Die Volkswagen Financial Services AG konzentriert sich im Be-
reich Sponsoring vor allem auf langfristige Engagements in den
Themenbereichen Sport, Kultur und Soziales in der Region Braun-
schweig. Im Sportbereich werden unter anderem der VfL Wolfs-
burg als Premium Sponsor und Payment-Partner, Eintracht Braun-
schweig als Exklusiv-Partner sowie die Bundesligisten Basketball
Lowen Braunschweig als Haupt- & Trikotsponsor unterstiitzt. Das
kulturelle Engagement ermdglicht in Braunschweig Veranstaltun-
gen wie das Braunschweig International Filmfestival oder die
Veranstaltung Klassik im Park, bei der das Staatsorchester des
Staatstheaters Braunschweig in einem Park kostenlos ein Konzert
auffithrt. Gesellschaftliche Verantwortung wird neben der oben
erwihnten Stiftung auch bei Projekten wie dem Gemeinsam-Preis
der Braunschweiger Zeitung fiir biirgerschaftliches Engagement
ibernommen.
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UMWELT

Unseren Beitrag zum Erhalt leisten

Mit einem systematischen Management reduzieren wir die Auswir-
kungen unseres Betriebs auf die Umwelt. Damit handeln wir nach-
haltig und leisten einen aktiven Beitrag zum Schutz unserer Umwelt.

Einfihrung Umweltmanagementsystem

Mit der Etablierung eines Umweltmanagementsystems im Be-
richtsjahr 2014 haben wir einen transparenten, kontinuierlichen
Verbesserungsprozess des betrieblichen Umweltschutzes in allen
zentralen und dezentralen Bereichen zur Unterstiitzung der nach-
haltigen Entwicklung des Unternehmens aufgebaut. Dieses Um-
weltmanagementsystem werden wir nach der Norm DIN EN ISO
14001:2009 zertifizieren lassen. Um die dauerhafte Weiterent-
wicklung sicherzustellen, beziehen wir alle in unserem Haus Tati-
gen in die Mitarbeit beim betrieblichen Umweltschutz ein.

Ein wichtiger Bestandteil unseres Umweltmanagementsystems
ist ein nachhaltiges Gebdudemanagement. Sowohl bei Neubauten
als auch bei Sanierungsvorhaben steht daher die Nachhaltigkeit im
Vordergrund. Dieses wird mafigeblich durch einen integralen
Planungsprozess unterstiitzt, wodurch im Vergleich zum Bench-
mark auch noch giinstigere Baukosten erreicht werden koénnen.
Die Folgekosten, d. h. insbesondere die Betriebskosten, werden in
diesem Prozess ebenfalls beriicksichtigt. Auf Grundlage eines
solchen Vorgehens konnen die Standards der DGNB (Deutsche
Gesellschaft fiir Nachhaltiges Bauen) zur Erreichung der Zertifika-
te eingehalten werden.

Die Volkswagen Financial Services pilotiert im Bestand unter an-
derem auch das neue Verfahren bei Gebédudeneubauten, die soge-
nannte Gebdudedatenmodellierung, Building Information Mo-
delling (BIM). Sie ermdglicht nachhaltige Planungsprozesse tiber
den gesamten Lebenszyklus eines Gebéudes — vom Entwurf bis zum
Betrieb. Mit der BIM-Methode konnen zum Beispiel auch neue
Akustikkonzepte mit optimiertem Schallschutz sowie Raumklima-
konzepte mit Langzeitkostenbetrachtung schneller bewertet werden.
So konnen Belastungen fiir die Mitarbeiter weiter reduziert werden.

Diesem stetigen Verbesserungsprozess folgend wurde im Be-
richtsjahr damit begonnen, die Fahrzeugflotte zur logistischen
Versorgung der Betriebsstitten am Standort Braunschweig umzu-
bauen und sukzessive mit Elektrofahrzeugen auszustatten. Dies
umfasst ebenfalls die Installation von Ladesiulen und Wallboxen
auf dem Betriebsgelidnde, die sowohl Mitarbeitern als auch unse-
ren Kunden frei zugénglich sind. Die Ladesdulen sind ausgestattet
mit der neuesten Schnellladetechnik (Gleichstromtechnik).

Ressourcenschonender Papierverbrauch

Mit verschiedenen Projekten setzen wir Mafinahmen in unserem
Haus um, um den Verbrauch von Papier zu reduzieren. Mit dem
Projekt ,,Digitales Autohaus® werden wir den Umfang von Postsen-
dungen zwischen Autohdusern und der Volkswagen Financial
Services AG deutlich reduzieren. Dariiber hinaus werden die fiir
den Héndler relevanten Dokumente digital gespeichert und somit
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Ausdrucke fiir Hindlerakten vermieden. Durch die Digitalisierung
werden im gesamten Prozess zwischen Autohaus und Volkswagen
Financial Services AG deutliche Optimierungspotenziale erzeugt.
Der Rollout des Systems startete im Berichtsjahr bei ausgewéhlten
Héndlerbetrieben und wird im Folgejahr fortgefithrt. Das 6kologi-
sche Potenzial dieser Mafinahme wird kontinuierlich gemessen.

PRODUKTE

Intelligente Mobilitatsangebote machen

Unsere Kunden erwarten von uns Losungen fiir eine intelligente
und umweltvertrigliche Mobilitat. Hierfiir entwickeln wir attraktive
Finanzangebote und Serviceleistungen.

Umwelt-Programme

Bei der Entwicklung neuer Produkte betrachten wir nicht nur die
wirtschaftlichen Faktoren, sondern auch die Auswirkungen auf die
Umwelt.

Im Rahmen der Kooperation der Volkswagen Financial Ser-
vices und des Naturschutzbundes Deutschland e.V. (NABU) wird
dieser Aspekt besonders deutlich. Ziel der Kooperation ist die
Unterstiitzung unserer Flottenkunden bei der Umriistung auf
besonders umweltfreundliche Fuhrparks und die Realisierung von
Moorschutzprojekten durch den NABU.

Dieses Umwelt-Programm der Volkswagen Financial Services
zeigt seit Einfithrung deutlich Wirkung. Dabei sanken die durch-
schnittlichen CO,-Emissionen der Leasing-Neuzuginge bei Grof3-
kunden in den letzten sechs Jahren um 17,7 %.

In 2014 wurden die beiden Kooperationspartner fiir ihr Enga-
gement erneut ausgezeichnet. Die Auszeichnung als Projekt der
UN-Dekade fiir Biodiversitit wurde von Frau Ulrike Scharf, Bayeri-
sche Staatsministerin fiir Umwelt und Verbraucherschutz, tiber-
reicht. Dies dokumentiert erneut, dass beim Umwelt-Programm
Okologie und Okonomie Hand in Hand gehen. Seit 2014 profitiert
auch der Moorschutz in Bayern vom Umwelt-Programm. Mit der
Wiederverndssung des dortigen Moores . Konigsdorfer Weid-
filz* werden wertvolle Lebensrdume fiir seltene Tier- und Pflan-
zenarten geschaffen und ein wichtiger Beitrag zum Klimaschutz
geleistet.

Neben der Bedeutung des Umwelt-Programms fiir den Klima-
und Umweltschutz wurde durch die UN-Jury auch bescheinigt, dass
mit diesem Engagement ein wichtiges Zeichen fiir die biologische
Vielfalt in Deutschland gesetzt wird. Die Pramierung des Umwelt-
Programms zum Projekt im Rahmen der UN-Dekade ist bereits die
dritte Auszeichnung von unabhéingiger Seite. Schon 2010 erhielten
Volkswagen Financial Services und der NABU fiir die gemeinsame
Kooperation den OkoGlobe. 2012 wurde das Umwelt-Programm
zusitzlich als ,,Ausgewihlter Ort im Land der Ideen® ausgezeichnet.

Elektromobilitat

Die zunehmende Elektrifizierung des Produktportfolios der Mar-
ken des Volkswagen Konzerns unterstiitzt die Volkswagen Financial
Services AG mit einem gezielten Ausbau der E-Mobilititsdienst-
leistungen. In 2014 wurde gemeinsam mit der Marke Volkswagen
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Pkw die Charge&Fuel Card inkl. App entwickelt. Damit wird es den
Kunden bundesweit ermoglicht, mit einer Karte sowohl Strom zu
laden als auch Kraftstoff zu tanken. In Verbindung mit den eben-
falls von der Volkswagen Financial Services AG angebotenen
Griinstromtarifen (,,Volkswagen BluePower” und .,Audi Energie“)
wird die E-Mobilitit damit zu einem noch positiveren Kunden-
erlebnis mit einem guten Umweltgewissen.

Mobilitatskonzepte
Globale Trends und sich verdndernde gesellschaftliche und politi-
sche Rahmenbedingungen fiithren zu nachhaltigen Verdnderungen
der Mobilitatsbediirfnisse zahlreicher Menschen. Insbesondere die
Megatrends Urbanisierung, Digitalisierung und Nachhaltigkeit
formen einen Bedarf nach nutzenbezogener Mobilitét.

In der Reaktion hierauf hat die Volkswagen Financial Services
AG das Thema Neue Mobilitit in ihrer Unternehmensstrategie fest
verankert. Aus diesem Grund intensivieren wir die Entwicklung von
neuen Mobilititsdienstleistungen in enger Abstimmung mit den
Marken des Volkswagen Konzerns, um die Zukunftsfihigkeit unse-
res Geschiftsmodells zu sichern und den Bediirfnissen unserer
Kunden auch in Zukunft in hochstem Mafe gerecht werden zu
kénnen.

Verantwortungsvolle Kreditvergabe

Die Volkswagen Bank GmbH ist sich ihrer Verantwortung als Kre-
ditgeber bewusst und gehort daher seit 2010 zu den Unterzeich-
nern des freiwilligen Verhaltenskodex .,Verantwortungsvolle Kre-
ditvergabe fiir Verbraucher®.

Dieser Kodex schreibt Standards bei der Kreditvergabe fest und
gilt fiir alle Raten- und Rahmenkredite. Die Volkswagen Bank
GmbH hat ein grundsétzliches Interesse daran, Kredite verantwor-
tungsvoll zu vergeben. Sie mochte schlieBlich, dass ihre Kunden
das geliehene Geld auch zuriickzahlen kénnen. Daher gelten hohe
Standards fiir die Vergabe von Verbraucherkrediten.

Der Kodex gibt einen Uberblick iiber diese Standards und ent-
hilt eine Reihe verbraucherfreundlicher Regelungen, die tiber die
bestehenden gesetzlichen Forderungen hinausgehen. Er umfasst
insgesamt zehn Punkte, die sich am Prozess der Kreditvergabe
orientieren, von der Werbung bis zum Umgang mit Zahlungs-
schwierigkeiten. Dartiber hinaus bekennen sich die Mitgliedsinsti-
tute mit dem Kodex zur sozialen Verantwortung ihrer Unterneh-
men und zur Forderung der finanziellen Allgemeinbildung.

Im Berichtsjahr beteiligte sich die Volkswagen Bank GmbH an
einer neuen Publikation der Unterzeichner des Verhaltenskodex,
die anhand von konkreten Praxisbeispielen dokumentiert, wie die
beteiligten Institute die Qualitéat bei der Finanzierung im Handel
sicherstellen. Die Volkswagen Bank GmbH erldutert darin ihre neu
aufgelegte Zertifizierung ,Berater fiir Finanzprodukte®, die eine
Priifung umfasst und den Verkiaufern im Handel eine umfangreiche
Schulungsmafinahme rund um Finanzprodukte und die dahinter-
liegenden Prozesse anbietet. Damit wird die hohe Beratungsquali-
tit bei der Vermittlung von Finanzdienstleistungen im Autohaus
zusitzlich abgesichert.
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DIALOG

Transparenz leben

Wir leben den Dialog und stellen Transparenz iiber unser Handeln
her. Gesellschaftliche Akzeptanz und eine dauerhafte Verstandi-
gung mitunseren Stakeholdern sind Grundlage unseres Erfolgs.

Auch im Berichtsjahr 2014 haben wir die Einbindung unserer
Mitarbeiter und den Austausch mit unseren Stakeholdern intensiviert.

In 2014 sind wir mit den internen Stakeholdern (Mitarbeitern)
erneut in den Dialog getreten. Zum einen durch Veranstaltungen
wie ,WIR2018 im Dialog™, eine Diskussionsrunde mit interessierten
Mitarbeitern, um elementare strategische Themen mit dem Ma-
nagement zu diskutieren, zum anderen den monatlichen Meetings
mit dem CR Excellence Team, in denen wir gemeinsam die CR
Strategie kontinuierlich weiter ausarbeiten. Insbesondere die Ein-
fithrung des Umweltmanagementsystems wurde tiber unterschied-
liche Kanéle an die Mitarbeiter kommuniziert.

Dartiber hinaus findet zum verstirkten Austausch eine Integra-
tion und Vernetzung in viele Gremien des Volkswagen Konzerns,
zum Beispiel durch die Teilnahme an den Konzernsteuerkreisen
Umwelt & Energie und CSR & Nachhaltigkeit, statt sowie in Arbeits-
gruppen auf Verbandsebene.

Ein weiterer wichtiger Bestandteil ist ein gutes Stakeholder-
Management. Im Rahmen dessen hatten wir beispielsweise Stake-
holder aus Politik, Wissenschaft und Wirtschaft mit bildungspoliti-
schem Bezug zu einem kritischen Dialog iiber unser Engagement
im Themenfeld 6konomische Grundbildung zu Gast.

Diese Mafinahmen reflektieren die Ergebnisse der Stakehol-
derbefragung aus dem Jahr 2013 und der hieraus abgeleiteten
Wesentlichkeitsmatrix. Die Stakeholderbefragung werden wir in
2015 wieder durchfithren, um erneut die Erwartungen der Stake-
holder an die Volkswagen Financial Services AG zu ermitteln.

GRUNE FLOTTE AWARD

Ein inzwischen fest etabliertes Dialogformat stellt der in diesem
Jahr bereits zum 5. Mal verliechene Umwelt-Award ,,DIE GRUNE
FLOTTE® dar. Dieser in Kooperation mit dem Naturschutzbund
Deutschland e.V. (NABU) ins Leben gerufene Award wurde 2014 fiir
6kologisch verantwortungsvolle Fuhrparks mit dem grofiten Anteil
umweltfreundlicher Fahrzeuge des Volkswagen Konzerns vergeben.
Hierbei wurden drei Fuhrparkgrofienklassen festgelegt, Fuhrparks
bis 100 Fahrzeuge, bis 200 und iiber 200 Fahrzeuge. Mit diesem
Award wird fiir die Unternehmen ein Anreiz geschaffen, ihre nach-
haltigen Image- und Kostenvorteile stetig auszubauen. Den Erfolg
des GRUNE FLOTTE AWARD dokumentieren erstmals mehr als 100
teilnehmende Flottenkunden beim fiinfjahrigen Award-Jubildum in
Miinchen. In diesem Jahr hat Frau Ulrike Scharf, Bayerische
Staatsministerin fiir Umwelt und Verbraucherschutz, eine Gastrede
gehalten und die Preisiibergabe vorgenommen.
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CORPORATE GOVERNANCE

Fiir die Volkswagen Financial Services AG sind nicht nur gesetzli-
che und interne Bestimmungen bindend — auch freiwillig einge-
gangene Verpflichtungen und ethische Grundsétze sind integraler
Bestandteil unserer Unternehmenskultur und zugleich die Richt-
schnur, an der wir uns bei Entscheidungen orientieren.

Compliance ist eine Grundvoraussetzung fiir nachhaltiges
Wirtschaften.

Der Vorstand der Volkswagen Financial Services AG sorgt des-
halb dafiir, dass die gesetzlichen Vorgaben und die unternehmens-
internen Richtlinien eingehalten und im Teilkonzern der Volks-
wagen Financial Services AG beachtet werden. Die Uberwachung
erfolgt durch den Aufsichtsrat.

Unsere Compliance-Aktivititen basieren auf einer konzernwei-
ten Compliance-Strategie, die einen priventiven Ansatz verfolgt.
Das bedeutet, dass wir unsere Mitarbeiter und Geschiftspartner zu
relevanten Themen sensibilisieren, schulen und gegebenenfalls
auch vertraglich verpflichten.

Eine wesentliche Grundlage sind die Verhaltensgrundsitze
(Code of Conduct) des Volkswagen Konzerns, die auch im gesamten
Volkswagen Financial Services Teilkonzern gelten. Die Mitarbeiter
werden hierzu in Prasenzveranstaltungen oder mit einem Online-
Lernprogramm geschult und erhalten die Verhaltensgrundsitze in
gedruckter und digitaler Form {ibermittelt. Die Lieferanten werden
auf die Anforderungen des Volkswagen Konzerns zur Nachhaltig-
keit in den Beziehungen zu Geschéftspartnern (Code of Conduct
fiir Geschéftspartner) verpflichtet.

Im Volkswagen Konzern existiert ein weltweites Anti-
korruptionssystem mit unabhéngigen Rechtsanwilten als Om-
budsménnern und einem internen Antikorruptionsbeauftragten.
Diesem System hat sich die Volkswagen Financial Services AG
angeschlossen. Bei dem Ombudsmannsystem handelt es sich um
eine weltweit agierende Plattform, auf der Mitarbeiter und Dritte
VerstoBe gegen Rechtsvorschriften — insbesondere Korruption und
andere strafbare Handlungen — melden konnen. Zwei externe
Rechtsanwilte sorgen unter Wahrung der Anonymitit des Hin-
weisgebers fiir eine weitere Untersuchung des gemeldeten Falls.

Um Korruptionsrisiken entgegenzuwirken, existieren in der
Volkswagen Financial Services AG dariiber hinaus Rahmenanwei-
sungen, an denen sich unsere Mitarbeiter orientieren. Es erfolgt
eine regelméBige Sensibilisierung durch Artikel im Intranet und
spezielle Informationsveranstaltungen.

Bei Zweifelsfillen und Fragen haben alle Mitarbeiter die Mog-
lichkeit, sich zu Compliance beraten zu lassen. Hierfiir steht der
Bereich Compliance mit seinen Mitarbeitern telefonisch und per
E-Mail-Adresse zur Verfiigung.
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Das Wachstum der Weltwirtschaft wird sich im Jahr 2015 voraussichtlich fortsetzen. Vor allem die
aufstrebenden, schnell wachsenden Wirtschaftsnationen Asiens bleiben die Treiber der
weltweiten Konjunktur. Auch viele Automobilmarkte sollten 2015 weiter expandieren.

Nachdem im Chancen- und Risikobericht die wesentlichen Chan-
cen und Risiken der Geschiftstitigkeit und deren Prognosen her-
ausgestellt wurden, wollen wir im Folgenden die voraussichtliche
kiinftige Entwicklung skizzieren. Aus ihr ergeben sich Chancen
und Potenziale, die in unserem Planungsprozess fortlaufend be-
riicksichtigt werden, damit wir sie zeitnah nutzen kénnen.

Unsere Annahmen basieren auf aktuellen Einschétzungen exter-
ner Institutionen; dazu zéihlen Wirtschaftsforschungsinstitute, Ban-
ken, multinationale Organisationen und Beratungsunternehmen.

WELTWIRTSCHAFTLICHE ENTWICKLUNG
In unseren Planungen gehen wir davon aus, dass die Weltwirtschaft
im Jahr 2015 etwas stirker wachsen wird als im Berichtsjahr. Die
aufstrebenden Wirtschaftsnationen Asiens werden voraussichtlich
die hochsten Zuwachsraten aufweisen. In den grofien Industrie-
landern erwarten wir eine Belebung der Konjunktur, die Expansi-
onsraten werden aber moderat bleiben.

Wir rechnen auch in den Jahren 2016 bis 2019 mit einem wei-
teren Wachstum der Weltwirtschaft.

Europa/Ubrige Méarkte
In Westeuropa sollte sich die wirtschaftliche Erholung im Jahr
2015 fortsetzen. Der Aufschwung bleibt aber von der Losung struk-
tureller Probleme abhéngig.

Vorbehaltlich der weiteren Entwicklung des Konflikts zwischen
Russland und der Ukraine diirfte die Lage der Volkswirtschaften
Zentral- und Osteuropas stabil bleiben. Fiir die russische Wirtschaft

erwarten wir fiir das Jahr 2015 eine deutlich negative Expansionsrate.

Politische Unsicherheiten und soziale Spannungen, vor allem
aufgrund der hohen Arbeitslosigkeit, diirften auch 2015 die Wirt-
schaft Siidafrikas pragen. Gleichwohl sollte sich das Wachstum dort
wieder leicht beschleunigen.

Deutschland

Fiir Deutschland gehen wir davon aus, dass sich im Jahr 2015 die
solide konjunkturelle Entwicklung bei stabilen Zuwachsraten auf
dem Niveau des Berichtsjahres fortsetzt. Die Lage auf dem Arbeits-
markt diirfte ebenfalls positiv bleiben.
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Nordamerika

Wir erwarten, dass sich die wirtschaftliche Aktivitit in Nordameri-
ka im Jahr 2015 weiter belebt. Dabei sollte das Wirtschaftswachs-
tum in den USA im Vergleich zum Vorjahr an Dynamik gewinnen.

Lateinamerika

Fiir Brasilien rechnen wir 2015 mit einer nur leichten Erholung
der BIP-Wachstumsrate im Vergleich zum Vorjahr. Das Wirt-
schaftswachstum in Mexiko sollte im Vergleich zum Vorjahr an
Dynamik gewinnen. Die argentinische Wirtschaft diirfte aufgrund
der weiterhin hohen Inflation und des getriibten Geschéftsklimas
im Jahr 2015 weiter schrumpfen.

Asien-Pazifik

In China wird das Wirtschaftswachstum 2015 voraussichtlich auf
hohem Niveau bleiben. Fiir Japan erwarten wir, dass das Wachs-
tum des BIP 2015 tiber dem des Vorjahres liegt. Nach einer zuletzt
leicht verbesserten Entwicklung gehen wir fiir Indien von einer
Festigung der Zuwachsrate in der Grofienordnung des Berichtsjah-
res aus. In der ASEAN-Region diirfte sich die wirtschaftliche Ent-
wicklung 2015 im Vergleich zum Berichtsjahr leicht verbessern.

FINANZMARKTE
Die Weltkonjunktur im Jahr 2015 wird sich leicht erholen und es
wird mit einem moderaten, globalen Wirtschaftswachstum gerech-
net. Die geopolitische Unsicherheit, geprigt durch die ungeloste
Russland-Ukraine-Krise, die Konfliktherde im Nahen Osten sowie
die Ebola-Epidemie, ist jedoch unverindert hoch und wird die
globalen Mérkte im Jahr 2015 weiter belasten. Beeinflusst durch
den deutlichen Riickgang des Olpreises und der Verbesserung von
Finanzierungsbedingungen wird in Europa insgesamt eine Fortset-
zung des leichten Aufschwunges erwartet, der jedoch durch die
ungelosten Schuldenprobleme im Euro-Raum tiberschattet wird.
Die Abwertung des Euro gegeniiber Dollar, Pfund und Schweizer
Franken wirkt sich insbesondere positiv auf die Unternehmensge-
winne der exportlastigen Unternehmen aus. Die Entwicklung auf den
Kapitalmérkten wird aufgrund der anhaltend lockeren Geldpolitik
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der EZB zur Deflationsabwehr die Renditen weiter belasten. Ein
Ankaufprogramm von Staatsanleihen, wie von anderen Noten-
banken praktiziert, wurde beschlossen.

Die deutsche Wirtschaftsleistung wird sich trotz zu erwartender
Kostensteigerungen durch den in 2015 eingefithrten Mindestlohn
aufgrund der niedrigen Olpreise und des schwicheren Euro auf
einem soliden Niveau bewegen.

Die weitere Entwicklung in Russland hdngt von den internatio-
nalen Rahmenbedingungen ab, die — durch die Blockadepolitik
gekennzeichnet — zu einem leicht negativen Wachstum des BIP
fithren kann. Die westlichen Sanktionen fithren zu Importsubstitu-
tionen und Isolation, begleitet von einer schwachen Rubel-
Entwicklung und einem riicklaufigen Weltmarktpreis fiir Rohol.

In GroBbritannien ist Mitte 2015 mit der Entscheidung des
Geldpolitischen Ausschusses zu einer Zinserh6hung und mit einem
soliden Wirtschaftswachstum zu rechnen.

Die Wirtschaftsdaten der USA erholen sich langsam und es
wird nach der expansiven Geldpolitik in der Vergangenheit von
einer verbesserten Konjunkturdynamik in 2015 und einer Leit-
zinserh6hung Ende des ersten Halbjahres 2015 durch die US-
Notenbank FED ausgegangen. Als mogliche Folge wiirde die Geld-
politik der USA kontrdr zur geldpolitischen Lockerung der EZB
laufen und zu einer weiteren Abwertung des Euro gegeniiber dem
Dollar fithren.

Fiir den Euro besteht durch die beschlossenen Staatsanleihekéu-
fe der EZB die Gefahr der Verdridngung von Investoren ins Ausland.

Die Entwicklung in den Schwellenlandern wird durch ein ein-
getriibtes globales Finanzierungsumfeld belastet.

In Mexiko haben erfolgreiche Reformen und die wiedergewon-
nene Wettbewerbsfiahigkeit der Exportunternehmen zu einem gestei-
gerten Interesse bei Investoren gefiihrt, das weiterhin anhalten wird.

In Brasilien wird von einer weiteren Entwertung des Real aus-
gegangen.

Die verlangsamte Wirtschaftsentwicklung und die Stabilitat des
Finanzsystems werden in China zu beobachten sein, da die ver-
mehrte Investitionstatigkeit zu erhohter Kreditvergabe und dem
weiteren Aufbau von Schattenbanken fithren konnte. Durch weit-
gehend inldndische Finanzierungen sowie starke Kontrollmecha-
nismen der Aufsichtsorgane kann die Notenbank zwar Kredit-
klemmen verhindern und den Renminbi-Wechselkurs weitgehend
stabil halten, jedoch wird sie den lokalen Markt auch fiir internati-
onale Investoren 6ffnen, um somit ein positives Umfeld fiir Investi-
tionen zu schaffen. Trotz der staatlichen Unterstiitzungsprogram-
me wird mit einem Riickgang der jéhrlichen Zuwachsraten des
Bruttosozialproduktes gerechnet.

Indien wird wieder positivere Wachstumstendenzen bei nach
wie vor schwachen Staatsfinanzen zu verzeichnen haben und die
weiterhin hohe strukturelle Inflation wird den Handlungsspiel-
raum der Fiskal-und Geldpolitik einschranken.

In Japan ist im Jahr 2015 mit einer weiterhin restriktiven Fis-
kalpolitik und einer weiteren Anhebung der Mehrwertsteuer zu
rechnen. Ob an dem Ziel von 2% Inflationsrate zukiinftig festge-
halten werden kann, ist gegenwértig nicht abzusehen.
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ENTWICKLUNG DER MARKTE FUR PKW

Wir gehen davon aus, dass sich die Pkw-Méarkte im Jahr 2015 in
den einzelnen Regionen unterschiedlich entwickeln werden. Die
weltweite Nachfrage nach Neufahrzeugen wird insgesamt voraus-
sichtlich langsamer steigen als im Berichtsjahr.

Fir die heterogene Entwicklung der weltweiten Automobil-
markte ist der Volkswagen Konzern bestens aufgestellt. Unsere
breite, stetig wachsende Produktpalette mit verbrauchsoptimierten
Motoren der neuesten Generation sowie verschiedenen alternati-
ven Antrieben verschafft uns weltweit einen Wettbewerbsvorteil.
Wir haben den Anspruch, jedem Kunden Mobilitit und Innovatio-
nen nach seinen Bediirfnissen anzubieten und so unsere Wettbe-
werbsposition nachhaltig zu starken.

Auch fiir die Jahre 2016 bis 2019 rechnen wir damit, dass sich
das Wachstum der weltweiten Pkw-Nachfrage fortsetzt.

Europa/Ubrige Markte

Nachdem der Abwirtstrend in Westeuropa im Berichtsjahr endete
und erstmals nach vier riicklaufigen Jahren ein Wachstum ver-
zeichnet wurde, rechnen wir fiir 2015 mit einem leichten Anstieg
der Automobilnachfrage. Das Vorkrisenniveau sollte jedoch mittel-
fristig nicht erreicht werden. Die andauernde Schuldenkrise wird
die Konsumenten in vielen Lindern der Region weiter verunsi-
chern und ihre finanziellen Moglichkeiten fiir einen Neuwagen-
kauf einschrinken. In Spanien und Italien wird sich der Erho-
lungskurs voraussichtlich moderat fortsetzen, fiir Grofbritannien
rechnen wir mit einem Marktvolumen, das knapp unter dem ho-
hen Niveau des Berichtsjahres liegt. In Frankreich erwarten wir
aufgrund einer ab 2015 geltenden Verschrottungspramie fiir Die-
selfahrzeuge ein starkeres Wachstum als 2014.

In den zentral- und osteuropiischen Markten diirfte die Pkw-
Nachfrage 2015 deutlich unter dem Vorjahreswert liegen. Dies
wird vor allem auf den russischen Markt zuriickzufiihren sein, der
infolge der politischen Krisensituation das Niveau des Berichtsjah-
res vermutlich erheblich verfehlen wird. Auf vielen zentraleuropai-
schen Mérkten erwarten wir hingegen weiteres Wachstum bezie-
hungsweise ein Volumen auf Vorjahresniveau.

Auf dem siidafrikanischen Automobilmarkt rechnen wir nach
dem schwachen Jahr 2014 fiir 2015 mit einem Volumen in Hohe
des Vorjahres.

Deutschland

Der deutsche Automobilmarkt konnte im Berichtsjahr seinen Ab-
wirtstrend stoppen und ein Wachstum verzeichnen. Im Jahr 2015
erwarten wir ein leichtes Wachstum der Nachfrage, sofern sich die
wirtschaftlichen Rahmenbedingungen nicht verschlechtern.

Nordamerika

Fir das Jahr 2015 gehen wir davon aus, dass der Markt fiir Pkw und
leichte Nutzfahrzeuge (bis 6,35t) in den USA von der Lage am Ar-
beitsmarkt und attraktiven Finanzierungskonditionen profitiert und
den positiven Trend des abgelaufenen Jahres, jedoch merklich abge-
schwiicht, fortsetzt. Dabei wird das Wachstum hauptséchlich durch
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das SUV-Segment getrieben. Auf dem kanadischen Markt sollte die
Nachfrage leicht unter dem hohen Niveau des Vorjahres liegen.

Lateinamerika

Die siidamerikanischen Méarkte werden wegen ihrer Abhédngigkeit
von der Rohstoffnachfrage stark von der Entwicklung der Weltwirt-
schaft beeinflusst. Dariiber hinaus belasten zunehmende protekti-
onistische Tendenzen die Fahrzeugmérkte der Region, insbeson-
dere in Brasilien und Argentinien, wo Restriktionen fiir den Import
von Fahrzeugen bestehen. Auf den siidamerikanischen Pkw-
Markten wird das Niveau des Vorjahres vermutlich spiirbar verfehlt.
In Brasilien, dem grofiten Markt Siidamerikas, rechnen wir fiir
2015 mit einem Marktvolumen, das merklich unter dem Vorjah-
resniveau liegt. In Mexiko rechnen wir mit einer leicht positiven
Tendenz. Nach dem Markteinbruch des Jahres 2014 erwarten wir
fir den argentinischen Markt aufgrund der anhaltend hohen
Inflation und der schwierigen gesamtwirtschaftlichen Situation
einen weiteren deutlichen Riickgang der Nachfrage.

Asien-Pazifik

Die Pkw-Mirkte der Region Asien-Pazifik werden im Jahr 2015 ihr
Wachstum voraussichtlich mit verringerter Dynamik fortsetzen. In
China wird der anhaltend steigende Bedarf an individueller Mobili-
tat die Nachfrage weiter erhohen, das Tempo wird jedoch nachlas-
sen. Fiir den japanischen Pkw-Markt, der 2014 das Volumen des
Vorjahres noch moderat iibertroffen hat, erwarten wir im Jahr
2015 im Wesentlichen aufgrund des Auslaufens von Steuervortei-
len einen deutlichen Riickgang. Auf dem indischen Pkw-Markt
gehen wir fiir 2015 von einem Volumen aus, das leicht iber dem
des Vorjahres liegt.

Nachdem im Berichtsjahr ein kréftiger Einbruch der Nachfrage
auf dem Pkw-Markt in Thailand dazu gefiihrt hat, dass die Pkw-
Verkdufe im ASEAN-Raum insgesamt zuriickgingen, rechnen wir
2015 fiir die Méarkte des Raums ASEAN mit positiven Wachstumsraten.

ENTWICKLUNG DER MARKTE FUR NUTZFAHRZEUGE

Die Mirkte fiir leichte Nutzfahrzeuge werden sich im Jahr
2015 in den einzelnen Regionen unterschiedlich entwickeln.
Insgesamt rechnen wir mit einer moderat steigenden Nachfrage,
die sich in den Jahren 2016 bis 2019 fortsetzen sollte.

In vielen Lindern Westeuropas gehen wir vor dem Hinter-
grund der fiir 2015 erwarteten anhaltenden wirtschaftlichen Stabi-
lisierung von einem leichten Wachstum der Mérkte fiir leichte
Nutzfahrzeuge aus. Fiir Deutschland erwarten wir, dass die Verkiu-
fe den Wert des Vorjahres erreichen werden.

Auf den Mirkten in Zentral- und Osteuropa werden die Verkiu-
fe von leichten Nutzfahrzeugen im Jahr 2015 voraussichtlich auf
dem Niveau des Vorjahres liegen. Fiir Russland erwarten wir, dass
das Marktvolumen 2015 weiter zuriickgeht.

In Nordamerika sind leichte Nutzfahrzeuge dem Pkw-Markt
zugeordnet.

Auf dem siidamerikanischen Markt rechnen wir damit, dass
die Nachfrage 2015 merklich iiber dem Vorjahreswert liegen wird.
Vor allem Pickup- und SUV-Modelle erfreuen sich zunehmender
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Beliebtheit. In Brasilien wird das Wachstum des Marktes durch neu
eingefithrte SUV-Modelle bestimmt, die als Nutzfahrzeuge zugelas-
sen werden. In Argentinien erwarten wir fiir 2015 aufgrund der
gesamtwirtschaftlichen Situation eine Nachfrage unter dem Vor-
jahresniveau.

In der Region Asien-Pazifik wird das Marktvolumen 2015 vo-
raussichtlich moderat tiber dem des Vorjahres liegen. Fiir den
chinesischen Markt erwarten wir ein Wachstum leicht unter dem
Vorjahresniveau. In Japan rechnen wir 2015 mit einer Fortsetzung
desleichten Abwértstrends.

Firr die Mehrheit der asiatischen Markte fiir leichte Nutzfahr-
zeuge, darunter auch die ASEAN-Mirkte, gehen wir davon aus,
dass sie ab 2015 weiter wachsen werden.

Auf den fiir den Volkswagen Konzern relevanten Mérkten fiir mittel-
schwere und schwere Lkw werden die Neuzulassungen 2015 voraus-
sichtlich spiirbar unter dem Vorjahresniveau liegen. In den Jahren
2016 bis 2019 erwarten wir jedoch eine positive Entwicklung.

Aufgrund der wirtschaftlichen Erholung rechnen wir damit,
dass die Nachfrage auf den westeuropéischen Mérkten leicht iiber
dem Wert des Vorjahres liegen wird, der durch Vorzieheffekte ins
Jahr 2013 infolge der Einfithrung der Emissionsnorm Euro-6
belastet war. In Deutschland wird das Volumen der Neuzulassun-
gen 2015 voraussichtlich ebenfalls leicht {iber dem Vorjahresni-
veau liegen.

Fiir die Mérkte in Zentral- und Osteuropa — ohne Russland —
erwarten wir eine Nachfrage auf dem Niveau des Jahres 2014.
Angesichts der im Berichtsjahr sehr schwachen gesamtwirtschaft-
lichen Entwicklung in Russland und den mit der politischen Krise
verbundenen Sanktionen, gehen wir fiir das Jahr 2015 von einem
riicklaufigen Marktvolumen aus.

Auf dem US-amerikanischen Markt wird es 2015 voraussicht-
lich einen merklichen Absatzanstieg geben. Dazu tragen eine hohe
Nachfrage nach energieeffizienten Fahrzeugen und ein dadurch
bedingter erhohter Ersatzbeschaffungsbedarf im schweren Seg-
ment bei.

Mit einer Entwicklung deutlich unter dem Vorjahresniveau
rechnen wir 2015 fiir den brasilianischen Markt. Griinde dafiir sind
das weiterhin schwache makroskonomische Umfeld und die einge-
leiteten Sparmafinahmen der Regierung, in deren Folge unter ande-
rem subventionierte Finanzierungen fiir Produkte der Fahrzeugin-
dustrie nur in geringerem Mafe zur Verfiigung gestellt werden.

Fiir China, den weltweit groiten Lkw-Markt, gehen wir davon
aus, dass die Verkdufe im Jahr 2015 den Wert des Vorjahres nahezu
erreichen werden. In Indien hingegen erwarten wir infolge des
Regierungswechsels im Mai 2014 weitere Investitionsimpulse,
unter anderem aus Infrastrukturprojekten, so dass das Marktvo-
lumen 2015 voraussichtlich deutlich iiber dem Niveau des Vorjah-
res liegen wird.

Auf den fiir den Volkswagen Konzern relevanten Busmérkten rech-
nen wir fiir das Jahr 2015 mit spiirbar geringeren Neuzulassungen.
Grund dafiir ist die negative wirtschaftliche Entwicklung der siid-
amerikanischen Méarkte. Wihrend wir in Westeuropa fiir 2015 von
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einer Nachfrage auf dem Vorjahresniveau ausgehen und die Méark-
te in Zentral- und Osteuropa sich leicht positiv entwickeln sollten,
erwarten wir in Siidamerika einen deutlichen Marktriickgang.

Fir die Jahre 2016 bis 2019 erwarten wir auf den fiir den
Volkswagen Konzern relevanten Busmérkten insgesamt ein mode-
rates Wachstum.

ZINSENTWICKLUNG

Im Geschiftsjahr 2014 und auch zu Beginn des aktuellen Geschéfts-
jahres haben die Notenbanken die globale Konjunktur und das
Finanzsystem mit ihrer expansiven Geldpolitik gestiitzt. Dies driickt
sich in einem nach wie vor historisch niedrigen Zinsniveau aus. Die
anhaltende Unsicherheit iiber das Wachstum der Weltwirtschaft
wird vermutlich dazu fithren, dass geldpolitische Impulse der Zent-
ralbanken beibehalten werden. Im weiteren Verlauf des Jahres
2015 erwarten wir, dass die Européische Zentralbank ihre Politik
der niedrigen Zinsen fortfithren und das européische Zinsniveau
auf dem geringen Stand verharren wird. Die Zinspolitik anderer
Zentralbanken, insbesondere der USA und von England, scheinen
demgegeniiber das Ende der Niedrigzinsphase eingeldutet zu haben,
daher ist dort eher mit einem steigenden Zinsniveau zu rechnen.

MOBILITATSKONZEPTE

Gesellschaftliche und politische Rahmenbedingungen beeinflus-
sen zusehends das individuelle Mobilititsverhalten zahlreicher
Menschen. Vor allem in Ballungszentren entstehen neue Heraus-
forderungen hinsichtlich der Gestaltung eines intelligenten Mobili-
tatsmix aus o6ffentlichem Verkehr und motorisiertem sowie nicht-
motorisiertem Individualverkehr. Mobilitit wird in vielerlei
Hinsichtneu definiert.

Der Volkswagen Konzern hat hierauf bereits umfassend durch
die Entwicklung verbrauchs- und emissionsoptimierter Fahrzeuge
reagiert. Die Volkswagen Financial Services AG arbeitet intensiv
daran, gemeinsam mit den Automobilmarken des Volkswagen Kon-
zerns Vorreiter bei der Entwicklung neuer Mobilititskonzepte zu
sein, ganz so, wie dies im klassischen Geschiift seit Langem der Fall ist.

Neue Mobilititsangebote werden das traditionelle Verstandnis,
ein Automobil zu besitzen, erginzen. Uber das Leasing, die Lang-
zeitmiete und das Auto- und Lkw-Vermietgeschift bis hin zum
Carsharing deckt die Volkswagen Financial Services AG tiber ihre
Tochtergesellschaften nun einen noch gréBeren Teil des Mobili-
titsbedarfs ihrer Kunden ab.

Einfach, transparent, sicher, zuverlissig, bezahlbar, flexibel —
so lauten zukiinftig schlaglichtartig die Anforderungen an unser
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Geschaft. Die Volkswagen Financial Services AG verfolgt die Ent-
wicklung des Mobilitdtsmarktes weiterhin intensiv und arbeitet
bereits heute an neuen Modellen zur Unterstiitzung alternativer
Vermarktungsformen und zur Etablierung neuer Mobilitatskon-
zepte zur Absicherung und Erweiterung ihres Geschéaftsmodells.
Damit I6sen wir den Kern unseres Markenversprechens auch
zukiinftig ein und bleiben nachhaltig .,Der Schliissel zur Mobilitat“.

NEUE MARKTE/INTERNATIONALISIERUNG/NEUE SEGMENTE

Die Geschiftsfelder Finanzierung, Leasing und Mobilititsdienste
werden global fiir die Gewinnung und langfristige Bindung von
Kunden immer wichtiger. Die Volkswagen Financial Services AG als
Finanzdienstleister der Volkswagen Konzernmarken wird diese
Geschiiftsfelder geografisch weiter ausbauen und hierzu die Aus-
weitung der lokalen Priasenz in den Regionen ASEAN, Lateiname-
rika und dem Mittleren Osten durch unterschiedliche Marktein-
trittskonzepte konkret priifen.

GESAMTAUSSAGE ZUR VORAUSSICHTLICHEN ENTWICKLUNG

Die Volkswagen Financial Services AG erwartet in dem kommenden
Geschéftsjahr ein Wachstum im Rahmen der Absatzentwicklung des
Volkswagen Konzerns. Durch die Steigerung der Penetration und die
Ausweitung des Produktangebots in vorhandenen Mérkten sowie
durch die ErschlieBung neuer Mérkte wird eine Ausweitung des
Volumens und der internationalen Ausrichtung angestrebt. Beziiglich
der Entwicklung der Kredit-und Restwertrisiken verweisen wir auf die
Ausfithrungen im Chancen-und Risikobericht.

Die Vertriebsaktivititen mit den Volkswagen Konzernmarken
werden weiter intensiviert, insbesondere durch gemeinsame strate-
gische Projekte.

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

Wir wollen gemeinsam mit den Konzernmarken die Wiinsche
und Bediirfnisse unserer Kunden optimal erfiillen. Insbesondere
der Wunsch nach Mobilitat zu fest kalkulierbaren Kosten steht bei
unseren Endkunden im Vordergrund. Die in den letzten Jahren
erfolgreich eingefiihrten Produktpakete und Mobilitatsangebote
werden entsprechend den Kundenbediirfnissen weiterentwickelt.

Parallel zu den marktorientierten Aktivitéten wird die Position der
Volkswagen Financial Services AG im globalen Wettbewerb durch die
strategische Investition in Strukturprojekte sowie durch Prozessopti-
mierungen und Produktivititsverbesserungen weiter gestarkt.
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ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT
Prognosebericht

AUSSICHTEN FUR DAS JAHR 2015

Der Vorstand der Volkswagen Financial Services AG erwartet, dass
die Weltwirtschaft 2015 trotz einiger Unsicherheiten etwas stirker
wachsen wird als im Vorjahr. Risiken gehen unverdndert von den
Finanzmérkten aus, vor allem aufgrund der angespannten Ver-
schuldungssituation vieler Lédnder. Dariiber hinaus belasten geo-
politische Spannungen und Konflikte die Wachstumsaussichten. Die
aufstrebenden Wirtschaftsnationen Asiens werden voraussichtlich
die hochsten Zuwachsraten aufweisen. In den grofen Industrielan-
dern erwarten wir eine Belebung der Konjunktur, die Expansions-
raten werden aber moderat bleiben.

Unter Beriicksichtigung der genannten Faktoren und der
Marktentwicklung ergibt sich folgendes Gesamtbild: Die Ergeb-
niserwartung basiert auf der Annahme stabiler Refinanzierungs-
kosten, weiterer erheblicher Unsicherheiten hinsichtlich der
realwirtschaftlichen Rahmenbedingungen und deren Auswirkun-
gen unter anderem auf die Risikokosten.

Unter der Annahme, dass die Marge im kommenden Jahr weiter-
hin stabil bleibt, wiirde sich fiir das Geschéftsjahr 2015 ein Opera-
tives Ergebnis auf Vorjahresniveau ergeben.

Wir rechnen damit, den Trend der steigenden Vertragszugénge
und eines ansteigenden Vertragsbestands aus den letzten Jahren
beizubehalten. Ferner gehen wir davon aus, unsere Penetration im
Jahr 2015 in einem insgesamt wachsenden Fahrzeugmarkt weiter
leicht steigern zu kénnen. Fiir das Geschéftsvolumen erwarten wir
in 2015 eine deutliche Steigerung. Beziiglich des Einlagenvolu-
mens bei der Volkswagen Bank GmbH wird trotz des anhaltend
niedrigen Zinsumfeldes fiir 2015 gegeniiber dem Berichtsjahr ein
relativ stabiler Einlagenbestand erwartet. Die erh6hten Eigenkapi-
talanforderungen und die damit verbundene deutlich stirkere
Eigenkapitalausstattung fithren in 2015 vermutlich zu einem leicht
niedrigeren Return on Equity gegeniiber dem Vorjahr. Fiir die Cost
Income Ratio erwarten wir ergebnisbedingt in 2015 eine Entwick-
lung auf oder leicht unter Vorjahresniveau.

PROGNOSE DER ENTWICKLUNG DER WESENTLICHEN STEUERUNGSGROSSEN FUR DAS GESCHAFTSJAHRES 2015 IM VERGLEICH ZU DEN VORJAHRESWERTEN

Ist 2013 Ist 2014 Prognose fiir 2015
Nichtfinanzielle Leistungsindikatoren
Penetration in % 25,8 28,0 > 28,0 leichte Steigerung
Vertragsbestand in Tsd. Stiick 8.848 10.249 >10.249 konstante Steigerung
Vertragszugang in Tsd. Stiick 3.518 4137 >4.137 konstante Steigerung
Finanzielle Leistungsindikatoren
Geschéftsvolumen in Mio. € 76.209 89.374 >89.374 deutliche Steigerung
Einlagenvolumen in Mio.€ 24.286 26.224 =26.224 stabiler Bestand
Operatives Ergebnis in Mio. € 1.214 1.293 =1.293 auf Vorjahresniveau
Return on Equity in % 14,9 12,7 <12,7 leicht niedriger
Cost Income Ratio in % 58 60 <60 unter/auf Vorjahresniveau
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ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT
Prognosebericht

Braunschweig, den 10. Februar 2015
Der Vorstand

Frank Witter

Frank Fiedler

o

Dr. Michael Reinhart

G~

Dieser Bericht enthalt Aussagen zum kiinftigen Geschaftsverlauf der Volkswagen Financial
Services AG. Diesen Aussagen liegen Annahmen zur Entwicklung der wirtschaftlichen und
rechtlichen Rahmenbedingungen einzelner Lander und Wirtschaftsrdume bezogen auf die
Weltwirtschaft sowie die Finanz- und Automobilmarkte zugrunde, die wir auf Basis der uns
vorliegenden Informationen getroffen haben und die wir zurzeit als realistisch ansehen. Die
Einschdtzungen sind mit Risiken behaftet, und die tatséchliche Entwicklung kann von der
erwarteten abweichen. Sollte es daher in den wichtigsten Absatzmarkten des Volkswagen
Konzerns zu unerwarteten Nachfrageriickgangen oder zu einer Stagnation kommen, wird

et Sre

Dr. Mario Daberkow

Christiane Hesse

fstr=

Lars-Henner Santelmann
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das unsere Geschaftsentwicklung entsprechend beeinflussen. Das Gleiche gilt im Falle
wesentlicher Verdnderungen der Wechselkursverhdltnisse gegeniiber dem Euro. Dariiber
hinaus kann es auch zu Abweichungen von der voraussichtlichen Geschéftsentwicklung
kommen, wenn sich die im Geschaftsbericht 2014 dargestellten Einschatzungen zu den
wesentlichen Steuerungsgréen sowie zu Risiken und Chancen anders entwickeln als derzeit
von uns erwartet oder sich zusatzliche Risiken beziehungsweise Chancen oder sonstige den
Geschiftsverlauf beeinflussende Faktoren ergeben.
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KONZERNABSCHLUSS
Gewinn- und Verlustrechnung

Gewinn- und Verlustrechnung

DES KONZERNS DER VOLKSWAGEN FINANCIAL SERVICES AG

Mio.€

Zinsertrage aus Kreditgeschaften
Netto-Ertrag aus Leasinggeschaften vor Risikovorsorge
Zinsaufwendungen
Netto-Ertrag aus Versicherungsgeschaft
Uberschuss aus Kredit-, Leasing- und Versicherungsgeschiften vor Risikovorsorge
Risikovorsorge aus dem Kredit- und Leasinggeschaft
Uberschuss aus Kredit-, Leasing- und Versicherungsgeschaften nach Risikovorsorge
Provisionsertrage
Provisionsaufwendungen
Provisionsiiberschuss

Ergebnis aus der Bewertung von derivativen Finanzinstrumenten und gesicherten
Grundgeschaften

Ergebnis aus nach der Equity-Methode bewerteten Gemeinschaftsunternehmen
Ergebnis aus Wertpapieren und librigen Finanzanlagen

Allgemeine Verwaltungsaufwendungen

Sonstiges betriebliches Ergebnis

Ergebnis vor Steuern

Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

Ergebnis nach Steuern

Anteile der Volkswagen AG am Ergebnis nach Steuern
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Anhang
I

21
9,22,33

23

10,24
25
26

27

6,28

1.1.-31.12.2014
I

3.700
1.300
-1579
45
3.466
-469
2.997
597
-465
132

-12
34

7
-1.893
52
1317
—-420
897
897

1.1.-31.12.2013
I

3.337
1333
—1.441
32
3.261
-615
2.646
542
—402
140

77

-1.604
40
1.315
-373
942
942

Verdnderungin %
I

10,9
-2,5
96
40,6
6,3
-237
133
10,1
15,7
-5,7

X
-55,8
-12,5

18,0
30,0

0,2
12,6
-48
-48

KONZERNABSCHLUSS



KONZERNABSCHLUSS
Gesamtergebnisrechnung

Gesamlergebnisrechnun

DES KONZERNS DER VOLKSWAGEN FINANCIAL SERVICES AG

Mio.€ Anhang  1.1.-31.12.2014  1.1.-31.12.2013
LW ;8 |}
Ergebnis nach Steuern 897 942
Im Eigenkapital erfasste Neubewertungen aus Pensionsplanen 46 -128 30
darauf latente Steuern 6,28 38 -9
Nicht reklassifizierbare im Eigenkapital erfasste Ertrage und Aufwendungen von
at Equity bewerteten Anteilen nach Steuern 0 -2
Nicht reklassifizierbare Gewinne/Verluste -90 19
Zur VerauRerung verfugbare finanzielle Vermogenswerte (Wertpapiere):
—im Eigenkapital erfasste Fair Value-Anderungen 12 13
—in die Gewinn- und Verlustrechnung libernommen 0 22
darauf latente Steuern 6,28 -3 -10
Cash flow Hedges: 10
—im Eigenkapital erfasste Fair Value-Anderungen 1 =21
—in die Gewinn- und Verlustrechnung ibernommen -5 14
darauf latente Steuern 6,28 1 2
Wahrungsumrechnungsdifferenzen 4 -9 —275
Reklassifizierbare im Eigenkapital erfasste Ertrage und Aufwendungen von
at Equity bewerteten Anteilen nach Steuern -4 -8
Reklassifizierbare Gewinne/Verluste -7 —-263
Sonstiges Ergebnis nach Steuern -97 -244
Gesamtergebnis 800 698
Anteile der Volkswagen AG am Gesamtergebnis 800 698

88

Volkswagen Financial Services AG | Geschdiftsbericht 2014



KONZERNABSCHLUSS
Bilanz

Bilanz

DES KONZERNS DER VOLKSWAGEN FINANCIAL SERVICES AG

Mio.€ Anhang 31.12.2014 31.12.2013  Veranderungin %
& g o |
Aktiva
Barreserve 7,30 451 220
Forderungen an Kreditinstitute 8,31 2.036 2.019 0,8
Forderungen an Kunden aus
Kundenfinanzierung 47.663 40.284 18,3
Héndlerfinanzierung 12.625 11.082 13,9
Leasinggeschaft 18.320 16.298 12,4
sonstigen Forderungen 7.263 5.527 31,4
Forderungen an Kunden gesamt 8,32 85.871 73.191 17,3
Derivative Finanzinstrumente 10, 34 955 509 87,6
Wertpapiere 11 2.013 2451 -17,9
Nach der Equity-Methode bewertete Gemeinschaftsunternehmen 35 443 384 15,4
Ubrige Finanzanlagen 12,35 156 622 —-74,9
Immaterielle Vermogenswerte 13,36 184 154 19,5
Sachanlagen 14,37 307 264 16,3
Vermietete Vermogenswerte 16, 38 10.766 8.545 26,0
Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien 16, 38 22 18 22,2
Aktive latente Steuern 6,39 1.145 710 61,3
Ertragsteueranspriiche 6 159 161 -1,2
Sonstige Aktiva 40 2.723 1.744 56,1
Gesamt 107.231 90.992 17,8
Anhang 31.12.2014 31.12.2013  Veranderungin %
& g . |
Passiva
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 17,42, 44 13.135 11.134 18,0
Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden 17,42 38.721 33.705 14,9
Verbriefte Verbindlichkeiten 43,44 37.243 31.516 18,2
Derivative Finanzinstrumente 10, 45 446 326 36,8
Riickstellungen 18-20, 46 1.493 1.459 2,3
Passive latente Steuern 6,47 318 330 -3,6
Ertragsteuerverpflichtungen 6 311 364 -14,6
Sonstige Passiva 48 1.429 1.141 25,2
Nachrangkapital 44,49 2.204 2.134 3,3
Eigenkapital 51 11.931 8.883 34,3
Gezeichnetes Kapital 441 441 -
Kapitalriicklage 6.964 4.709 47,9
Gewinnriicklagen 4.807 4.004 20,1
Ubrige Riicklagen -281 -271 3,7
Gesamt 107.231 90.992 17,8
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KONZERNABSCHLUSS
Eigenkapitalverdnderungsrechnung

Figenkapital-
verdnderungsrechnung

DES KONZERNS DER VOLKSWAGEN FINANCIAL SERVICES AG

Mio.€

Stand am 01.01.2013
Ergebnis nach Steuern

Sonstiges Ergebnis nach
Steuern

Gesamtergebnis

Einzahlungin die
Kapitalriicklage

Ausschiittungen/
Gewinnabfiihrung an die
Volkswagen AG

Stand zum 31.12.2013

Stand am 01.01.2014
Ergebnis nach Steuern

Sonstiges Ergebnis nach
Steuern

Gesamtergebnis
Einzahlungin die
Kapitalriicklage
Anderung Kons.kreis

Ausschiittungen/
Gewinnabfiihrung an die
Volkswagen AG

Stand zum 31.12.2014

Gezeichnetes

Kapital
|

441

a1

441

441

Kapitalriicklage
|

4.709

4.709

4.709

2.255

6.964

Gewinn-

riicklagen
I

3.659
942

20
962

-617
4.004

4.004
897

-90
807

142

—147
4.807

Weitere Erlduterungen zum Eigenkapital sind unter Textziffer (51) dargestellt.

UBRIGE RUCKLAGEN

Wihrungs-
umrechnung
N

9

=275
=275

—266

—266

-267

20

Markt-

Cash flow bewertung
Hedges Wertpapiere
I
6 -18

-5 25

-5 25

1 7

1 7

-3 9

-3 9

_9 —_

-11 16
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At Equity
bewertete

Anteile
L |

-4

-13

-13

Eigenkapital

gesamt
I

8.802
942

—244
698

-617
8.883

8.883
897

-97
800

2.255

139

—147
11.931



KONZERNABSCHLUSS
Kapitalflussrechnung

Kapitalflussrechnung

DES KONZERNS DER VOLKSWAGEN FINANCIAL SERVICES AG

Mio.€

Ergebnis nach Steuern
Abschreibungen, Wertberichtigungen und Zuschreibungen
Veranderung der Riickstellungen
Veranderung anderer zahlungsunwirksamer Posten
Ergebnis aus der VerduBerung von Finanz- und Sachanlagevermégen
Zinsergebnis und Dividendenertrage
Sonstige Anpassungen
Veranderung der Forderungen an Kreditinstitute
Veranderung der Forderungen an Kunden
Veranderung der vermieteten Vermogenswerte
Veranderung der sonstigen Aktiva aus laufender Geschaftstatigkeit
Veranderung der Verbindlichkeiten gegentiiber Kreditinstituten
Veranderung der Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden
Veranderung der verbrieften Verbindlichkeiten
Veranderung der sonstigen Passiva aus laufender Geschaftstatigkeit
Erhaltene Zinsen
Erhaltene Dividenden
Gezahlte Zinsen
Ertragsteuerzahlungen
Cash flow aus laufender Geschiftstatigkeit
Einzahlungen aus der VerduRerung von als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien
Auszahlungen aus dem Erwerb von als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien
Einzahlungen aus der VerauRerung von Tochter- und Gemeinschaftsunternehmen
Auszahlungen aus dem Erwerb von Tochter- und Gemeinschaftsunternehmen
Einzahlungen aus der VerauRerung von librigen Anlagewerten
Auszahlungen aus dem Erwerb von iibrigen Anlagewerten
Veranderung der Geldanlagen in Wertpapieren
Cash flow aus Investitionstatigkeit
Einzahlungen aus Kapitalveranderungen
Ausschiittung/Ergebnisabfiihrung an die Volkswagen AG
Mittelveranderung aus Nachrangkapital

Cash flow aus Finanzierungstatigkeit

Zahlungsmittelbestand zum Ende der Vorperiode
Cash flow aus laufender Geschaftstatigkeit
Cash flow aus Investitionstatigkeit
Cash flow aus Finanzierungstatigkeit
Effekte aus Wechselkursveranderungen

Zahlungsmittelbestand zum Ende der Periode

Erlauterungen zur Kapitalflussrechnung sind unter Textziffer (64) dargestellt.
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1.1.-31.12.2014
I

897
2.448
12
-287
0
-2.992
7

-74
-7.872
-3.393
-872
77
2385
5.279
219
4.564

—-1.579
—471
-1.645

33
—568
17
—106
453
=175
2.255
=217
27
2.065

220
-1.645
-175
2.065
-14
451

1.1.-31.12.2013
I

942
2.194
11

644

0
—2.672
1

102
—6.631
—2.645
-378
640
2.865
2.985
25
4.096
17
-1.441
-570
185

-12
1.678
—-158

13
-101
-723

700

-570
—449
-1.019

355
185
700
-1.019
-1
220



KONZERNABSCHLUSS
Anhang

Anhang

DES KONZERNS DER VOLKSWAGEN FINANCIAL SERVICES AG ZUM 31.12.2014

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 istim Handelsregister Braunschweig (HRB 3790) eingetragen.

Gegenstand des Unternehmens sind die Entwicklung, der Vertrieb und die Abwicklung eigener und fremder Finanz-
dienstleistungen im In- und Ausland, die der Forderung 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 Volks-
wagen AG und der VW FS AG besteht ein Beherrschungs- und Gewinnabfiihrungsvertrag.

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

GRUNDLAGEN DER KONZERNRECHNUNGSLEGUNG

Die VW FS AG hat ihren Konzernabschluss zum 31.12.2014 nach den International Financial Reporting Standards (IFRS),
wie sie in der Européischen Union anzuwenden sind, und den Auslegungen des International Financial Reporting Stan-
dards Interpretations Committee (IFRS IC) sowie den erginzend nach § 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden handelsrecht-
lichen Vorschriften erstellt. Alle bis zum 31.12.2014 vom International Accounting Standards Board (IASB) verabschiede-
ten IFRS, deren Anwendung fiir das Geschéftsjahr 2014 in der Européischen Union Pflicht war, wurden in diesem
Konzernabschluss beriicksichtigt.

Neben der Gewinn- und Verlustrechnung, der Gesamtergebnisrechnung und der Bilanz beinhaltet der IFRS-
Konzernabschluss als weitere Komponenten die Eigenkapitalveranderungsrechnung, die Kapitalflussrechnung und den
Anhang. Der separate Bericht tiber die Risiken der kiinftigen Entwicklung (Risikobericht geméf § 315 Abs. 1 HGB) ist im
Lagebericht auf den Seiten 54 — 68 enthalten. Fiir qualitative Ausfiihrungen zum Adressausfallrisiko wird auf den Risiko-
bericht als Teil des Lageberichts verwiesen (Kapitel Kreditrisiko, Seite 59 - 61).

Samtliche im Rahmen der Bilanzierung und Bewertung nach IFRS notwendigen Schétzungen und Beurteilungen er-
folgen im Einklang mit dem jeweiligen Standard, werden fortlaufend neu bewertet und basieren auf historischen Erfah-
rungen und weiteren Faktoren, einschlieflich Erwartungen hinsichtlich zukiinftiger Ereignisse, die unter den gegebenen
Umstédnden verniinftig erscheinen. Sofern Schiatzungen in grofferem Umfang erforderlich waren, werden die getroffenen
Annahmen bei der Erlduterung der entsprechenden Position im Folgenden ausfiihrlich dargelegt.

Der Vorstand hat den Konzernabschluss am 10. Februar 2015 aufgestellt. Mit diesem Zeitpunkt endet der Wertauf-
hellungszeitraum.

SCHATZUNGEN UND BEURTEILUNGEN DES MANAGEMENTS

Bei der Aufstellung des Konzernabschlusses sind zu einem gewissen Grad Annahmen zu treffen und Schiatzungen vorzu-
nehmen, die sich auf Hohe und Ausweis der bilanzierten Vermogenswerte und Schulden, der Ertriage und Aufwendungen
sowie der Angaben zu Eventualforderungen und -verbindlichkeiten der Berichtsperiode auswirken. Die Annahmen und
Schitzungen beziehen sich im Wesentlichen auf die folgenden Sachverhalte:

Die Uberpriifung der Werthaltigkeit nicht finanzieller Vermogenswerte (insbesondere Geschifts- oder Firmenwerte
und Markennamen) und nach der Equity-Methode bewerteter Gemeinschaftsunternehmen sowie zu Anschaffungskosten
bewerteter Beteiligungen erfordert Annahmen beziiglich der zukiinftigen Cashflows im Planungszeitraum.

Die Werthaltigkeit der Vermieteten Vermogenswerte des Konzerns hingt insbesondere vom Restwert der vermieteten
Fahrzeuge nach Ablauf der Leasingzeit ab, da dieser einen wesentlichen Teil der erwarteten Zahlungsmittelzufliisse dar-
stellt. Ndhere Informationen zum Werthaltigkeitstest sowie zu den verwendeten Bewertungsparametern finden sie in den
Ausfiihrungen zu den Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden immaterieller Vermogenswerte (Textziffer 13) bzw. des
Leasinggeschafts (Textziffer 16).
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Anhang

Die Bestimmung des beizulegenden Zeitwerts im Rahmen eines Unternehmenszusammenschlusses iibernommener
Vermogenswerte und Schulden erfolgt, soweit keine beobachtbaren Marktwerte vorhanden sind, anhand anerkannter
Bewertungsverfahren wie der Lizenzpreisanalogiemethode oder der Residualwertmethode.

Die Bestimmung der Werthaltigkeit von finanziellen Vermogenswerten verlangt Einschitzungen tiber Héhe und Ein-
trittswahrscheinlichkeit zukiinftiger Ereignisse. Soweit moglich werden die Einschitzungen aus Erfahrungswerten der
Vergangenheit abgeleitet. Bei Forderungen an Kunden kommt es neben Einzelwertberichtigungen auch zu portfolioba-
sierten Wertberichtigungen. Ein Uberblick iiber die einzel- und portfoliobasierten Wertberichtigungen ist den Erldute-
rungen zur Risikovorsorge (Textziffer 9) zu entnehmen.

Die Bilanzierung und Bewertung von Riickstellungen basiert ebenfalls auf der Einschétzung iiber Hohe und Eintritts-
wahrscheinlichkeit zukiinftiger Ereignisse sowie der Schitzung des Diskontierungsfaktors. Soweit moglich wird ebenfalls
auf Erfahrungen der Vergangenheit oder externe Gutachten zuriickgegriffen. Die der Berechnung der Pensionsriickstel-
lungen zugrunde gelegten Annahmen sind der Textziffer 18 zu entnehmen. Versicherungsmathematische Gewinne und
Verluste werden erfolgsneutral im Eigenkapital erfasst und haben keinen Einfluss auf das in der Gewinn- und Verlust-
rechnung ausgewiesene Ergebnis.

Die Anderung von Schitzungen beziiglich der Hohe sonstiger Riickstellungen ist stets erfolgswirksam zu erfassen.
Aufgrund des Ansatzes von Erwartungswerten kommt es regelméfig zur Nachdotierung bzw. Auflosung ungenutzter
Riickstellungen. Die Auflosung wird als sonstiger betrieblicher Ertrag erfasst, wihrend der Aufwand aus der Neubildung
von Riickstellungen den entsprechenden Aufwandspositionen zugeordnet ist. Die Bilanzierung und Bewertung der darin
enthaltenen Riickstellungen fiir Rechts- und Prozessrisiken erfordert Einschitzungen im Hinblick auf die Rechtspre-
chung bzw. den Ausgang rechtlicher Verfahren. Die Beurteilung erfolgt einzelfallbezogen anhand der Entwicklung des
Verfahrens, Erfahrungswerten im Unternehmen mit vergleichbaren Sachverhalten und der Einschatzung von Gutachtern
und Rechtsanwilten.

Riickstellungen aus dem Versicherungsgeschift sind unter Textziffer 19 dargestellt. Einen Uberblick iiber die sonsti-
gen Riickstellungen ist Textziffer 20 sowie 46 zu entnehmen.

Im Rahmen der Ermittlung der Hohe der erwarteten Belastungen aus Servicevertriagen fiir Wartung und Verschleif} erfolgt
eine regelmifBige Uberpriifung der Bewertungsparameter.

Fiir bilanzierte unsichere Ertragsteuerpositionen wird als beste Schétzung die voraussichtlich erwartete Steuerzah-
lung zugrunde gelegt. Bei der Ermittlung aktiver latenter Steuern sind Annahmen hinsichtlich des kiinftigen zu versteu-
ernden Einkommens sowie der Zeitpunkte der Realisierung der aktiven latenten Steuern erforderlich. Der Bewertung von
aktiven latenten Steuern fiir steuerliche Verlustvortrige werden in der Regel zukiinftige zu versteuernde Einkommen im
Rahmen eines Planungszeitraums von fiinf Geschéftsjahren zugrunde gelegt.

Bei der Ermittlung des Fair Value von Finanzinstrumenten sind Einschétzungen durch das Management notwendig. Dies
bezieht sich sowohl auf den Fair Value als Bewertungsmafstab in der Bilanz, als auch auf den Fair Value im Rahmen von
Anhangangaben. Der Fair Value untergliedert sich in Abhéngigkeit der Inputfaktoren in drei Stufen, in die unterschiedli-
che Schitzungen des Managements einflieen. Fair Values der Stufe 1 sind auf aktiven Mérkten notierte Preise. Beurtei-
lungen des Managements beziehen sich hier auf die Festlegung des Hauptmarktes bzw. des vorteilhaftesten Marktes. Fair
Values der Stufe 2 werden auf Basis von beobachtbaren Marktdaten mittels marktbezogener Bewertungsverfahren be-
stimmt. Hier bedarf es weniger subjektiver Entscheidungen des Managements, da es sich bei den Bewertungsverfahren
um anerkannte, brancheniibliche Modelle handelt und die verwendeten Inputfaktoren beobachtbar sind. Fair Values der
Stufe 3 werden iiber Bewertungsverfahren ermittelt, bei denen Faktoren einbezogen werden, die nicht auf einem aktiven
Markt beobachtet werden kénnen. Hier sind Einschéitzungen des Managements zur Auswahl des Bewertungsverfahrens
und zur Bestimmung der verwendeten Inputfaktoren notwendig. Die Inputfaktoren werden dabei auf Basis der besten
verfiigharen Informationen entwickelt. Bei der Verwendung von eigenen Datengrundlagen werden angemessene Anpas-
sungen vorgenommen, um Marktbedingungen bestmoglich widerzuspiegeln.

Den Annahmen und Schitzungen liegen Pramissen zugrunde, die auf dem jeweils aktuell verfiigharen Kenntnisstand
beruhen. Insbesondere wurden beziiglich der erwarteten kiinftigen Geschéftsentwicklung die zum Zeitpunkt der Aufstel-
lung des Konzernabschlusses vorliegenden Umsténde ebenso wie die als realistisch unterstellte zukiinftige Entwicklung
des globalen und branchenbezogenen Umfelds zugrunde gelegt. Da die kiinftige Geschéftsentwicklung Unsicherheiten
unterliegt, die sich teilweise der Steuerung des Konzerns entziehen, sind unsere Annahmen und Schitzungen weiterhin
hohen Unsicherheiten ausgesetzt. Dies gilt insbesondere fiir die kurz- und mittelfristig prognostizierten Cashflows sowie
die verwendeten Diskontierungssétze.

Durch von den Annahmen abweichende und auflerhalb des Einflussbereichs des Managements liegende Entwicklun-
gen dieser Rahmenbedingungen konnen die sich einstellenden Betrége von den urspriinglich erwarteten Schétzwerten
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abweichen. Wenn die tatsichliche Entwicklung von der erwarteten abweicht, werden die Pramissen und, falls erforder-
lich, die Buchwerte der betreffenden Vermogenswerte und Schulden entsprechend angepasst.

Den Schitzungen und Beurteilungen des Managements lagen insbesondere Annahmen zur gesamtwirtschaftlichen
Entwicklung, der Entwicklung der Automobilmérkte, der Entwicklung der Finanzmaérkte sowie der rechtlichen Rahmen-
bedingungen zugrunde.

AUSWIRKUNGEN NEUER BEZIEHUNGSWEISE GEANDERTER IFRS

Die VW FS AG hat alle ab dem Geschiftsjahr 2014 verpflichtend anzuwendenden Rechnungslegungsnormen umgesetzt. Seit
dem 1. Januar 2014 sind die Vorschriften des sogenannten Konsolidierungspakets zu beachten. Dieses beinhaltet die neu in
Kraft getretenen Standards TFRS 10, IFRS 11 und IFRS 12 sowie Anpassungen an IAS 28. TFRS 10 (Consolidated Financial
Statements) regelt die Abgrenzung des Konsolidierungskreises und die Art der Einbeziehung von Tochterunternehmen in
den Konzernabschluss. Aus der Umstellung von IAS 27 auf IFRS 10 ergab sich fiir den VW FS AG Konzern kein Anpassungs-
bedarf, weil die Mutter-Tochter-Verhiltnisse beziehungsweise Beherrschungsverhéltnisse grundsétzlich auf Stimmrechts-
mehrheiten basieren. Demzufolge waren weder Unternehmen neu zu konsolidieren noch zu entkonsolidieren. IFRS 11
regelt die Definition und die Behandlung von gemeinsamen Vereinbarungen im Konzernabschluss.

Gemeinsame Vereinbarungen sind in Gemeinschaftsunternehmen (Joint Ventures) und in gemeinsame Titigkeiten
(Joint Operations) zu unterscheiden. Da sdmtliche Unternehmen, die unter der gemeinsamen Fiihrung der VW FS AG
oder eines ihrer Tochterunternehmen stehen, weiterhin als Gemeinschaftsunternehmen einzustufen sind, ergaben sich
aus der Anwendung von IFRS 11 keine Auswirkungen. IFRS 12 beinhaltet alle Angaben zu Anteilen an anderen Unter-
nehmen und biindelt damit alle erforderlichen Anhangangaben zu Tochterunternehmen, gemeinsamen Vereinbarun-
gen, assoziierten Unternehmen sowie zu konsolidierten und nicht konsolidierten strukturierten Unternehmen. Der
Umfang der zu veroffentlichenden Informationen wurde entsprechend ausgeweitet.

Seit dem 1. Januar 2014 ist fiir Gemeinschaftsunternehmen und assoziierte Unternehmen nur noch die Anwendung
der Equity-Methode gemaf TAS 28 zuléssig. Das Wahlrecht, diese Unternehmen gemif} der Quotenkonsolidierung in den
Konzernabschluss einzubeziehen, wurde abgeschafft. Da die Quotenkonsolidierung im VW FS AG Konzern bisher nicht
angewendet wurde, ergaben sich aus der Streichung des Wahlrechts fiir den VW FS AG Konzern keine Anpassungen.

Mit der Anderung des IAS 32 wird das gegenwirtige Saldierungsmodell im Grundsatz beibehalten, jedoch durch zu-
sitzliche Anwendungsleitlinien konkretisiert. Die Anderungen stellen klar, dass der Anspruch auf Saldierung am Ab-
schlussstichtag bestehen muss — d.h. er darf nicht abhédngig von einem Ereignis in der Zukunft sein. AuSerdem wird klar-
gestellt, dass eine Bruttoabwicklungsmethode unter bestimmten Voraussetzungen effektiv der Nettoabwicklung entspricht
und in den Féllen das Kriterium des IAS 32 erfillt

Die Anderung an IAS 39 fithrt dazu, dass Derivate trotz einer Novation weiterhin als Sicherungsinstrumente desig-
niert bleiben, wenn bestimmte Voraussetzungen erfiillt sind.

Die sonstigen im Geschiftsjahr 2014 erstmalig anzuwendenden Rechnungslegungsnormen haben auf die Darstel-
lung der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage im Konzernabschluss der VW FS AG keinen nennenswerten Einfluss.

NICHT ANGEWENDETE NEUE BEZIEHUNGSWEISE GEANDERTE IFRS
Die VW FS AG hat in ihrem Konzernabschluss 2014 die nachstehenden Rechnungslegungsnormen, die vom IASB bereits
verabschiedet worden sind, die aber fiir das Geschéftsjahr noch nichtverpflichtend anzuwenden waren, nicht berticksichtigt.
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Standard/
Interpretation

Veréffentlicht

durch das IASB
I

IFRS 9

IFRS 10 und
IAS 28

IFRS 10, IFRS
12 und
IAS 28

IFRS 11
IFRS 14

IFRS 15
IAS 1

IAS 16 und
IAS 38

IAS 16 und
IAS 41

IAS 19

IAS 27

IFRIC 21

Finanzinstrumente

Konzernabschliisse und Anteile an
assoziierten Unternehmen und
Gemeinschaftsunternehmen:
VeraufRerung von Vermogenswerten
eines Investors an bzw.

Einbringung in sein assoziiertes
Unternehmen oder
Gemeinschaftsunternehmen

Konzernabschliisse und Anteile an
assoziierten Unternehmen und
Gemeinschaftsunternehmen:
Ausnahmen von der Konsolidierung
fiir Investmentgesellschaften

Gemeinsame Vereinbarungen:
Erwerb von Anteilen an einer
gemeinschaftlichen Tatigkeit

Regulatorische Abgrenzungsposten

Umsatzerldse aus
Kundenvertragen

Darstellung des Abschlusses

Klarstellung akzeptabler
Abschreibungsmethoden
Landwirtschaft: Produzierende
Pflanzen

Leistungen an Arbeitnehmer:
Leistungsorientierte Plane —
Beitragszahlungen von Arbeitnehmern

Einzelabschlisse:
Equity-Methode

Verbesserung der International Financial
Reporting Standards 2012*

Verbesserung der International Financial
Reporting Standards 2013*

Verbesserung der International Financial
Reporting Standards 2014*

Offentliche Abgaben

1 Pflicht zur erstmaligen Anwendung aus Sicht der VW FS AG
2 Geringfiigige Anderungen zu einer Vielzahl an IFRS (IFRS 2, IFRS 3, IFRS 8, IFRS 13, IAS 16/38, IAS 24).
3 Geringfiigige Anderungen zu einer Vielzahl an IFRS (IFRS 1, IFRS 3, IFRS 13, IAS 40).
4 Geringfiigige Anderungen zu einer Vielzahl an IFRS (IFRS 5, IFRS 7, IAS 19, IAS 34).

24.07.2014

11.09.2014

18.12.2014

06.05.2014
30.01.2014

28.05.2014
18.12.2014

12.05.2014

30.06.2014

21.11.2013

12.08.2014

12.12.2013

12.12.2013

25.09.2014
20.05.2013
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Anwendungs-
pflicht*
—

01.01.2018

01.01.2016

01.01.2016

01.01.2016
01.01.2016

01.01.2017
01.01.2016

01.01.2016

01.01.2016

01.01.2016

01.01.2016

01.01.2016

01.01.2015

01.01.2016
01.01.2015
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Ubernahme

durch EU
N

Nein

Nein

Nein

Nein
Nein

Nein

Nein

Nein

Nein

Ja

Nein

Ja

Ja

Nein
Ja

Voraussichtliche Auswirkungen

Veranderte Erfassung von
Fair-Value-Anderungen

bisher als zur VerauRerung

verfligbar eingestufter

Finanzinstrumente, gedndertes Verfahren zur
Risikovorsorgeermittlung,

Erweiterung der Designationsmdoglichkeiten,
vereinfachte Effektivitatsiiberpriifungen,
Ausweitung der Anhangangaben

Keine

Keine

Keine
Keine

voraussichtlich keine

wesentlichen Auswirkungen bei der
Umsatzrealisierung, Ausweitung
der Anhangangaben

Keine wesentliche Auswirkungen
Keine wesentliche Auswirkungen

Keine

Keine wesentlichen Auswirkungen

Keine

Im Wesentlichen Ausweitung der
Anhangangaben im Bereich der
Segmentberichterstattung

Keine wesentlichen Anderungen

Voraussichtlich erweiterte Angaben
gemaR IFRS 7

Keine
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BILANZIERUNGS- UND BEWERTUNGSMETHODEN

1. Grundsatze

Alle Unternehmen des Konzernkreises haben ihren Jahresabschluss zum Stichtag 31.12.2014 aufgestellt.

Die Rechnungslegung im Konzern der VW FS AG erfolgt entsprechend IFRS 10 nach konzerneinheitlichen Bilanzie-
rungs- und Bewertungsmethoden.

Betragsangaben erfolgen in Millionen Euro (Mio.€), soweit nichts anderes vermerkt ist. Aus rechentechnischen
Griinden konnen in den Tabellen Rundungsdifferenzen in Hohe von + einer Einheit (€, % usw.) auftreten.

Die Darstellung der Vermogens- und Schuldposten erfolgt geméf} TAS 1.60 absteigend nach der Liquiditét.

2. Konzernkreis

Neben der VW FS AG werden in den Konzernabschluss alle wesentlichen in- und ausldandischen Tochterunternehmen
einschlieBlich aller strukturierter Unternehmen einbezogen, die die VW FS AG unmittelbar oder mittelbar beherrscht.
Dies ist der Fall, wenn die VW FS AG unmittelbar oder mittelbar die Verfiigungsgewalt aufgrund von Stimmrechten oder
anderen Rechten iiber das potenzielle Tochterunternehmen besitzt, an positiven oder negativen variablen Riickiliissen
aus dem potentiellen Tochterunternehmen partizipiert und diese Riickfliisse durch Ausiibung der Verfiigungsgewalt
beeinflussen kann. Die strukturierten Unternehmen dienen der Durchfiihrung von Asset-Backed-Securities-
Transaktionen zur Refinanzierung des Finanzdienstleistungsgeschifts. Bei den im VW FS AG Konzern konsolidierten
strukturierten Unternehmen bestimmt die VW FS AG trotz nicht vorliegender Kapitalbeteiligung die nach Aufsetzen der
Struktur verbleibenden wesentlichen relevanten Aktivititen und beeinflusst dadurch die eigenen variablen Riickfliisse.

Die Einbeziehung von Tochterunternehmen beginnt zu dem Zeitpunkt, zu dem die Beherrschung besteht; sie endet,
wenn die Beherrschung nicht mehr gegeben ist. Tochtergesellschaften mit ruhender oder nur geringer Geschéftstatigkeit, die
fiir die Vermittlung eines den tatséchlichen Verhaltnissen entsprechenden Bildes der Vermégens-, Finanz- und Ertragslage
sowie der Cash-flows des VW FS AG Konzerns sowohl einzeln und gesamt von untergeordneter Bedeutung sind, werden nicht
konsolidiert. Da fiir diese Gesellschaften kein aktiver Markt existiert, werden sie aus Wesentlichkeitsgriinden mit ihren jewei-
ligen Anschaffungskosten oder niedrigeren Fair Values im Konzernabschluss in den Finanzanlagen bilanziert. Wesentliche
Gesellschaften, bei denen die VW FS AG mittelbar oder unmittelbar die Moglichkeit hat, die finanz- und geschéftspolitischen
Entscheidungen maBgeblich zu beeinflussen (assoziierte Unternehmen) oder sich mittelbar oder unmittelbar die Beherr-
schung teilt (Gemeinschaftsunternehmen), werden nach der Equity-Methode bewertet. Zu den Gemeinschaftsunternehmen
rechnen wir auch Gesellschaften, bei denen der VW FS AG Konzern zwar iiber die Mehrheit der Stimmrechte verfiigt, bei
denen aufgrund der Gesellschaftsvertrige wesentliche Entscheidungen jedoch nur einstimmig getroffen werden konnen.
Assoziierte Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen von untergeordneter Bedeutung werden grundsétzlich mit ihren
jeweiligen Anschaffungskosten oder niedrigeren Fair Values in den Finanzanlagen angesetzt.
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Die Zusammensetzung des VW FS AG Konzerns ergibt sich aus der folgenden Tabelle:

2014 2013
——— E—
VW FS AG und vollkonsolidierte Tochtergesellschaften
Inland 11 8
Ausland 42 26
Zu Anschaffungskosten gefiihrte Tochtergesellschaften
Inland 6 5
Ausland 25 25
Assoziierte Gesellschaften, Gemeinschaftsunternehmen und Beteiligungen
Inland 4 2
Ausland 26 23
Strukturierte Unternehmen
Inland 19 21
Ausland 15 11
Gesamt 148 121
Die Aufstellung des gesamten Anteilsbesitzes gemafi §§285 und 313 HGB ist unter der Adresse

www.vwfsag.de/anteilsbesitz2014 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, Braunschweig

Volkswagen-Versicherungsdienst GmbH, Braunschweig

Volkswagen Financial Services Beteiligungsgesellschaft mbH, Braunschweig
Volkswagen Versicherungsvermittlung GmbH, Braunschweig

MAN Finance International GmbH, Miinchen

MAN Financial Services GmbH, Miinchen

EURO-Leasing GmbH, Sittensen

v vV VvV v v v v

TOCHTERGESELLSCHAFTEN

Im Rahmen einer konzerninternen Umstrukturierung hat die Volkswagen Financial Services AG mit Wirkung zum
1. Januar 2014 100% der Anteile an der MAN Finance International GmbH, Miinchen, von der MAN SE erworben und
somit ihr Finanzdienstleistungsgeschéft um die Leasing- und Mietaktivititen der Marke MAN erweitert.

Der gezahlte Kaufpreis belief sich insgesamt auf 486 Mio.€ und wurde in bar geleistet. Da es sich um eine Transaktion
unter gemeinsamer Beherrschung handelt, wurden die iibernommenen Vermogenswerte und Schulden mit den Konzern-
buchwerten im Transaktionszeitpunkt bewertet (.,predecessor accounting®). Die Differenz zwischen den iibernommenen
Vermogenswerten und Schulden und dem gezahlten Kaufpreis in Hohe von 139 Mio. € wurde erfolgsneutral im Eigenkapi-
tal beriicksichtigt.
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Die iibernommenen Vermogenswerte und Schulden sind in der nachfolgenden Tabelle dargestellt:

IFRS-Buchwerte im

Mio.€ Erwerbszeitpunkt

—
Barreserve 2
Forderungen an Kreditinstitute 69
Forderungen an Kunden 2.413
Vermietvermogen 281
Sonstige Aktiva 1.210
Summe Vermdgenswerte 3.975
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 936
Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden 2.336
Sonstige Passiva 78
Summe Schulden 3.350

Die bisher als unwesentlich eingestuften Volkswagen Bank RUS, Moskau, Volkswagen Group Finanz, Moskau, Volkswagen
Finance Prvt. Ltd., Mumbai und Volkswagen Financial Services Korea Co., Ltd , Seoul wurden im Berichtszeitraum erst-
malig in den Konsolidierungskreis einbezogen. Die erstmalige Einbeziehung dieser Tochtergesellschaften hatte auf die
Darstellung der Finanz-, Vermogens- und Ertragslage insgesamt keinen wesentlichen Einfluss.

Im Februar 2014 griindete die Volkswagen Financial Services AG die Volkswagen Capital Advisory Sdn. Bhd., Kuala
Lumpur, als 100 % Tochter. Aus Wesentlichkeitsgriinden wird die Gesellschaft nicht konsolidiert.

GEMEINSCHAFTSUNTERNEHMEN

Aus Konzernsicht sind die folgenden drei Gemeinschaftsunternehmen aufgrund ihrer Unternehmensgréfie zum Bilanz-
stichtag wesentlich und werden nach der Equity Methode bilanziert. Diese drei Gemeinschaftsunternehmen sind von
strategischer Bedeutung fiir den Konzern der VW FS AG und betreiben das Finanzdienstleistungsgeschift in den jeweili-
gen Landern und tragen damit zur Absatzférderung des VW Konzerns bei.

Volkswagen Pon Financial Services B.V.

Die Gruppe der Volkswagen Pon Financial Services B.V. mit Sitz in Amersfoort/ Niederlande ist ein Finanzdienstleister, der
in den Niederlanden Finanzierungs- und Leasingprodukte fiir Fahrzeuge des Volkswagen Konzerns an Geschifts- und
Privatkunden vertreibt. Zwischen der Volkswagen Financial Services AG und dem Joint Venture Partner Pon Holdings B.V.
besteht eine Vereinbarung iiber eine langfristige strategische Partnerschaft.

Volkswagen D’Ieteren Finance S.A.

Die Volkswagen D’Ieteren Finance S.A. und ihre Tochtergesellschaft D°Ieteren Lease S.A. mit Sitz in Briissel/ Belgien sind
Finanzdienstleister, die in Belgien Finanzierungs- und Leasingprodukte fiir Fahrzeuge des Volkswagen Konzerns an
Geschéift- und Privatkunden vertreiben. Zwischen dem Konzern und dem Joint Venture Partner D’Ieteren S.A. besteht
eine Vereinbarung iiber eine langfristige strategische Partnerschaft.

Volkswagen Moller Bilfinans A.S.

Die Volkswagen Moller Bilfinans A.S. mit Sitz in Oslo/ Norwegen ist ein Finanzdienstleister, der tiberwiegend in Norwegen
Finanzierungs- und Leasingprodukte fiir Fahrzeuge des Volkswagen Konzerns an Geschéft- und Privatkunden vertreibt.
Zwischen dem Konzern und dem Joint Venture Partner Mollergruppen A.S. besteht eine Vereinbarung tiber eine langfris-
tige strategische Partnerschaft.
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Zusammengefasste Finanzinformationen zu den wesentlichen Gemeinschaftsunternehmen auf 100 % -Basis:

VOLKSWAGEN PON FINANCIAL
SERVICES B.V. (NIEDERLANDE)

VOLKSWAGEN D'IETEREN
FINANCE S.A. (BELGIEN)

VOLKSWAGEN M@LLER
BILFINANS AS (NORWEGEN)

Mio. € 2014

—
Hohe des Anteils in % 60%
Forderungen an Kreditinstitute 38
Forderungen an Kunden 1.392
Vermietete Vermogenswerte 830
Sonstige Aktiva 124
Gesamt 2.384
davon: langfristige Vermogenswerte 1.176
davon: kurzfristige Vermégenswerte 1.208
davon: Zahlungsmittel 38

Verbindlichkeiten gegentiiber

Kreditinstituten 1.607
Verbindlichkeiten gegentiiber
Kunden 4
Verbriefte Verbindlichkeiten 378
Sonstige Passiva 158
Eigenkapital 237
Gesamt 2.384
davon: langfristige Schulden 794
davon: kurzfristige Schulden 1.353
davon: langfristige finanzielle

Schulden 784
davon: kurzfristige finanzielle

Schulden 1.259
Erl6se 557
davon: Zinsertrage 75
Aufwendungen 521
davon: Zinsaufwendungen 25
davon: planmaRige Abschreibungen 194
Ergebnis aus fortgefiihrten
Geschiftsbereichen vor Steuern 36
Ertragssteueraufwand oder -ertrag 9

Ergebnis aus fortgefiihrten
Geschéftsbereichen nach Steuern 27

Ergebnis aus aufgegebenen
Geschaftsbereichen nach Steuern -

Sonstiges Ergebnis nach Steuern -
Gesamtergebnis 27

Erhaltene Dividenden 7

2013
I

60%

40
1.453
709

2.333
1111
1.222

40

1.592

373
143
221
2.333
914
1.198

905

1.106

506
89
476
27
170

30

25

-3
22
12

929

2014
S

50%

19
652
370

46

1.087
721
366

19

900

65

10
112
1.087
388
587

381

524

2013
S

50%

449
362
178
998
644
354

823

55

10
110
998
330
558

320

508

287
19
288
10
94
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2014
I

51%

997

18

26
143
1.184
474
567

442

336

169
31
145
21
99

24

18

18

2013
S

51%

420
703

1.130
964
166

979

14

16
121
1.130
411
598

388

591

174
27
152
21
105

22

16

16
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Uberleitungsrechnung von den Finanzinformationen zum Buchwert des Equity Anteils:

Volkswagen Pon
Financial Services

Mio.€ B.V. (Niederlande)
—
2013
Eigenkapital des Joint Ventures am 01.01.2013 219
Gewinn / Verlust 25
Sonstiges Ergebnis -3
Veranderung Stammbkapital -
Wahrungsumrechnungsdifferenzen -
Dividende 20
Eigenkapital des Joint Ventures am 31.12.2013 221
Anteiliges Eigenkapital 133
Goodwill 61
Buchwert des Equity Anteils 31.12.2013 194
2014
Eigenkapital des Joint Ventures am 01.01.2014 221
Gewinn / Verlust 27
Sonstiges Ergebnis 0
Verdnderung Stammkapital -
Wahrungsumrechnungsdifferenzen -
Dividende 11
Eigenkapital des Joint Ventures am 31.12.2014 237
Anteiliges Eigenkapital 143
Goodwill 61
Buchwert des Equity Anteils am 31.12.2014 204

v 5

D'leteren Finance
S.A. (Belgien)
I

110

110
55

55

110

112
56

56

Vol g
Mgller BilFinans

AS (Norwegen)
I

86
16

27
121
62
62
121
18

16
-12

143
73

73

Zusammengefasste anteilige Finanzinformationen der einzeln fiir sich genommen unwesentlichen Gemeinschafts-

unternehmen:
Mio.€ 2014 2013
I
Buchwert der Equity Anteile am 31.12. 111 73
Ergebnis aus fortgefiihrten Geschaftsbereichen nach Steuern 7 17
Ergebnis aus aufgegebenen Geschéftsbereichen nach Steuern - -
Sonstiges Ergebnis nach Steuern 1 0
Gesamtergebnis 8 17

Es bestehen keine nicht erfassten Verluste im Zusammenhang mit den Anteilen an Gemeinschaftsunternehmen.

Im Rahmen von ABS-Transaktionen werden Zahlungsmittel von Gemeinschaftsunternehmen in Héhe von 24 Mio. €

(Vorjahr 31 Mio.€) als Sicherheit hinterlegt und stehen damit dem VW FS AG Konzern nicht zur Verfiigung.

Gegeniiber Gemeinschaftsunternehmen bestehen Eventualschulden in Hohe von 20 Mio. € (Vorjahr: 9 Mio. €).

Das im Juni 2014 gegriindete Gemeinschaftsunternehmen Porsche Volkswagen Servicios Financieros Chile Spa., Santiago,

wird aus Wesentlichkeitsgriinden zu Anschaffungskosten bewertet.
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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 Konzern-
abschluss und in den Folgeperioden.

Bei erstmalig konsolidierten Tochterunternehmen werden die Vermogenswerte und Schulden sowie bedingten Ge-
genleistungen mit ihrem beizulegenden Wert zum Erwerbszeitpunkt angesetzt. Spatere Wertinderungen bedingter Ge-
genleistungen fiihren grundsétzlich nicht zu einer Anpassung der Bewertung zum Erwerbszeitpunkt. Mit der Akquisition
verbundene Kosten (Anschaffungsnebenkosten), die nicht der Beschaffung von Eigenkapital dienen, werden nicht dem
Kaufpreis hinzugerechnet, sondern als Aufwand erfasst. Soweit der Kaufpreis der Beteiligung die identifizierbaren Ver-
mogenswerte und Schulden tibersteigt, entsteht ein Goodwill. Dieser wird einem einmal jéhrlich durchzufiihrenden
Impairmenttest unterzogen (Impairment-only-Approach), bei dem die Werthaltigkeit des Goodwills tiberpriift wird. Ist die
Werthaltigkeit nicht mehr gegeben, erfolgt eine auflerplanméfige Abschreibung. Anderenfalls wird der Wertansatz des
Goodwills unverdndert gegeniiber dem Vorjahr beibehalten. Soweit der Kaufpreis der Beteiligung die identifizierbaren
Vermogenswerte und Schulden unterschreitet, ist die Differenz ertragswirksam im Erwerbsjahr zu vereinnahmen. Good-
wills werden bei den Tochterunternehmen in deren funktionaler Wihrung gefiihrt.

Die im Rahmen des Erwerbsvorgangs mit ihrem beizulegenden Zeitwert angesetzten Vermogenswerte und Schulden
werden iiber die jeweilige Laufzeit planméfig abgeschrieben. Ist die Nutzungsdauer unbestimmt, wird ein eventueller
Abwertungsbedarf auf Ebene einzelner Vermogenswerte analog zur Vorgehensweise beim Goodwill ermittelt. Stille Reser-
ven und Lasten in bilanzierten Vermdgenswerten und Schulden werden iiber die Restlaufzeit planméfig abgeschrieben.

Auf Geschiftsbeziehungen von Unternehmen innerhalb des Konsolidierungskreises basierende Forderungen,
Verbindlichkeiten, Aufwendungen und Ertrige werden im Rahmen der Schulden- bzw. Aufwands- und Ertragskonso-
lidierung 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 Tochterunter-
nehmen, die auf Grund untergeordneter Bedeutung nicht konsolidiert werden, und sonstige Beteiligungen sind unter den
iibrigen Finanzanlagen ausgewiesen.

Konzerninterne Geschéfte werden zu marktiiblichen Bedingungen getitigt. Daraus entstehende Zwischenergebnisse
werden eliminiert.
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4. Wahrungsumrechnung

Fremdwihrungsgeschéfte werden in den Einzelabschliissen der VW FS AG und der einbezogenen Tochtergesellschaften mit
den Kursen zum Zeitpunkt der Geschéftsvorfille umgerechnet. Die zum Konzern der VW FS AG gehorenden auslédndischen
Gesellschaften sind selbststédndige Teileinheiten, deren Abschliisse nach dem Konzept der ..funktionalen Wahrung™ umge-
rechnet werden. Danach sind alle Aktiv- und Passivposten mit Ausnahme des Eigenkapitals mit dem Bilanzstichtagskurs
umzurechnen. Das Eigenkapital wird mit Ausnahme der direkt im Eigenkapital erfassten Ertrage und Aufwendungen zu
historischen Kursen gefiihrt. Die sich hieraus ergebenden Wahrungsumrechnungsdifferenzen werden ergebnisneutral
behandeltund als gesonderte Position im Eigenkapital bis zum Abgang des Tochterunternehmens ausgewiesen.

Die Bewegungsdaten im Anlagespiegel werden zum gewichteten Jahresdurchschnittskurs umgerechnet. Der rechne-
rische Angleich zu den mit Kassa-Mittelkursen am Bilanzstichtag des Vorjahres umgerechneten Vortrdgen und den Jah-
resdurchschnittskursen der Bewegungsdaten zu den mit dem Kassa-Mittelkurs des Bilanzstichtages umgerechneten
Endbestidnden erfolgt in einer gesonderten Zeile ,, Wihrungsinderungen®.

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

GEWINN- UND

BILANZ VERLUSTRECHNUNG
MITTELKURS AM 31.12. DURCHSCHNITTSKURS

€ 2014 2013 2014 2013

I NS A IR —
Australien AUD —1,48290 1,54230 —1,47240 1,37702
Brasilien BRL —3,22070 3,25760 —3,12277 2,86694
China CNY —7,53580 8,34910 —8,18825 8,16549
Tschechien CzK —27,73500 27,42700 —27,53583 25,98715
GroRbritannien GBP —0,77890 0,83370 —0,80643 0,84925
Indien INR —76,71900 —85,36600 —81,06888 —77,87525
Japan JPY —145,23000 144,72000 —140,37722 129,65950
Stidkorea KRW —1.324,80000 —1.450,93000 —1.399,02954 —1.453,85601
Mexiko MXN —17,86790 18,07310 —17,66209 16,96444
Polen PLN —4,27320 4,15430 —4,18447 4,19708
Russland RUB —72,33700 —45,32460 —51,01125 —42,32482
Schweden SEK —9,39300 8,85910 —9,09689 8,65050
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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 nach der Effektivzinsmethode. Ertrige aus
Finanzierungs- und Leasinggeschiften sowie Aufwendungen fiir deren Refinanzierung sind im Uberschuss aus Kredit-,
Leasing- und Versicherungsgeschéften enthalten. Die Leasingerlose bei Operating-Leasingvertrdgen werden linear iiber
die Vertragslaufzeit erfasst und beinhalten den Zins- und Tilgungsanteil.

Bedingte Mietzahlungen aus Finanzierungsleasingvertragen und aus Operating-Leasingvertragen werden bei Eintritt
der Bedingung vereinnahmt.

Im Provisionsergebnis sind Ertrage und Aufwendungen aus der Versicherungsvermittlung sowie Provisionen aus dem
Finanzierungsgeschift und Finanzdienstleistungsgeschéft enthalten.

Dividenden werden zum Zeitpunkt des rechtlichen Anspruchs, d. h. grundsétzlich mit Ausschiittungsbeschluss,
vereinnahmt.

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

Im sonstigen betrieblichen Ergebnis sind als wesentliche Bestandteile Ertrage aus der Weiterberechnung an andere
Unternehmen des Volkswagen Konzerns sowie Ertrige aus der Auflsung von Riickstellungen enthalten.

6. Ertragsteuern

Laufende Ertragsteueranspriiche und -verpflichtungen sind mit den Steuersitzen bewertet, in deren Hohe die Erstat-
tung von bzw. Zahlung an die jeweiligen Steuerbehorden erwartet wird. Laufende Ertragsteuern werden in der Regel
unsaldiert ausgewiesen. Fiir potentielle Steuerrisiken werden Riickstellungen passiviert.

Latente Steueranspriiche und -verbindlichkeiten berechnen sich aus unterschiedlichen Wertansitzen eines bilan-
zierten Vermogenswerts oder einer Verpflichtung und dem jeweiligen steuerlichen Wertansatz sowie aus steuerlichen
Verlustvortrigen. Hieraus resultieren in der Zukunft voraussichtlich Ertragsteuerbelastungs- oder -entlastungseffekte
(temporare Unterschiede). Sie sind mit den landesspezifischen Ertragsteuersitzen des jeweiligen Sitzlands bewertet,
deren Giiltigkeit fiir die entsprechende Periode ihrer Realisierung zu erwarten ist.

Aktive latente Steuern werden dann bilanziert, wenn es wahrscheinlich ist, dass in der Zukunft zu versteuernde Ge-
winne in der gleichen Steuereinheit anfallen. Fiir aktive latente Steuern, deren Realisierung in einem tiberschaubaren
Zeitraum nicht mehr zu erwarten ist, werden Wertberichtigungen vorgenommen. Latente Ertragsteueranspriiche und
-verpflichtungen gleicher Filligkeit gegeniiber derselben Steuerbehorde werden saldiert. Der dem Ergebnis vor Steuern
zuzurechnende Steueraufwand ist in der Gewinn- und Verlustrechnung des Konzerns als Position Steuern vom Einkom-
men und vom Ertrag ausgewiesen und in den Erlduterungen in laufende und latente Ertragsteuern des Geschiftsjahres
aufgeteilt. Sonstige nicht ertragsabhangige Steuern werden in der Position allgemeine Verwaltungsaufwendungen erfasst.

7. Barreserve

Die Barreserve wird zum Nennwert ausgewiesen.
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8. Forderungen

Origindr ausgereichte Forderungen an Kreditinstitute und Kundenforderungen werden grundsétzlich zu fortgefiihrten
Anschaffungskosten nach der Effektivzinsmethode bilanziert. Gewinne oder Verluste aus der Entwicklung der fortge-
fithrten Anschaffungskosten werden einschliefilich der Effekte aus Wechselkursverdnderungen erfolgswirksam erfasst.
Bei kurzfristigen Forderungen (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 Hedged Fair Value.

Forderungen in Fremdwahrung werden zum Mittelkurs am Bilanzstichtag umgerechnet.

Ausbuchungen von Forderungen erfolgen bei Tilgung.

Aus den durchgefiihrten ABS-Transaktionen ergeben sich keine Anzeichen fiir einen Forderungsabgang .

9. Risikovorsorge

Den Ausfallrisiken des Bankgeschifts tragen wir durch die Bildung von Einzelwertberichtigungen und portfoliobasierten
Wertberichtigungen, die geméf} TAS 39 gebildet werden, in vollem Umfang Rechnung. Die Erfassung erfolgt auf Wertberichti-
gungskonten. Dariiber hinaus wurde indirekten Restwertrisiken durch die Bildung von Riickstellungen Rechnung getragen.

Fiir die bei Kunden- und Bankforderungen vorhandenen Bonitétsrisiken bei signifikanten individuellen Forderungen
(z. B. Forderungen aus der Hiandlerfinanzierung und mit Grofkunden) sind nach konzerneinheitlichen Mafistiben Ein-
zelwertberichtigungen in Hohe des bereits eingetretenen Ausfalls (incurred-loss) gebildet worden.

Ein potenzieller Wertminderungsbedarf wird bei Vorliegen verschiedener Tatsachen, wie Zahlungsverzug iiber einen
bestimmten Zeitraum, Einleitung von Zwangsmafinahmen, drohende Zahlungsunfihigkeit oder Uberschuldung, Bean-
tragung oder Eroffnung eines Insolvenzverfahrens oder Scheitern von Sanierungsmafinahmen, angenommen.

Nicht-signifikante Forderungen sowie signifikante Individualforderungen ohne Hinweise auf Wertminderungen wer-
den 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 Wertminderungshohe durchschnittliche historische Ausfallwahrscheinlichkeiten des jeweiligen Portfolios herange-
zogen. Die Angemessenheit der Wertberichtigungen wird regelméfig im Rahmen des sogenannten back-testing iiberpriift.

Der Ausweis der Forderungen in der Bilanz erfolgt zum Nettobuchwert. Erlauterungen zur Risikovorsorge sind unter
Textziffer (33) gesondert dargestellt.

Uneinbringliche Forderungen, die sich in der Abwicklung befinden und fiir die alle Sicherheiten verwertet sowie alle
weiteren Moglichkeiten der Forderungsrealisierung ausgeschopft wurden, werden direkt abgeschrieben. Zuvor gebildete
Einzelwertberichtigungen werden in Anspruch genommen. Eingéinge auf abgeschriebene Forderungen werden erfolgs-
wirksam erfasst.

10. Derivative Finanzinstrumente

Die derivativen Finanzinstrumente setzen sich zusammen aus Hedge-effektiven Sicherungsgeschiaften und Derivaten
ohne bilanzielle Sicherungsbeziehung. Alle Derivate sind zum Fair Value bewertet und werden unter den Textziffern (34)
und (45) separat dargestellt.

Der Fair Value wird anhand einer IT-gestiitzten Bewertung nach der Discounted Cash flow-Methode unter Beriick-
sichtigung von Credit Value Adjustments und Debt Value Adjustments ermittelt. Im Geschéftsjahr wurde die Bewertungs-
methodik verfeinert. Daraus ergab sich kein wesentlicher Ergebniseffekt.

Derivate werden als Sicherungsinstrument zur Absicherung des Fair Values oder zur Absicherung zukiinftiger Cash
flows eingesetzt. Hedge-Accounting geméf T1AS 39 wird nur bei hochwirksamen Sicherungsgeschiften angewendet.

Bei Anwendung von Fair Value Hedges werden die Anderungen des Fair Values des derivativen Finanzinstruments,
welches zur Absicherung des Fair Values eines bilanzierten Vermogenswerts bzw. Verbindlichkeit (Grundgeschéft) desig-
niert wurde, erfolgswirksam im Ergebnis aus der Bewertung von derivativen Finanzinstrumenten und gesicherten
Grundgeschiften erfasst. Die Anderung des Hedged Fair Values des Grundgeschifts, die dem abgesicherten Risiko zure-
chenbar ist, wird ebenfalls in der gleichen Position erfolgswirksam gebucht. Die Ergebniseffekte des Sicherungsinstru-
ments und des Grundgeschéfts gleichen sich in Hohe der Effektivitit gegeneinander aus.
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IAS 39 erlaubt dartiber hinaus die Anwendung eines Fair Value-Hedging nicht nur fiir einzelne Grundgeschifte, sondern
ebenso fiir eine Gruppe von gleichartigen Grundgeschéften. Im abgelaufenen Geschéftsjahr hat der Konzern der VW FS
AG Fair Value Hedges auf Portfoliobasis angewandt. Die Bilanzierung der Anderungen des beizulegenden Zeitwerts ent-
spricht beim Portfolio-Hedging denen des Fair Value-Hedging.

Anderungen des beizulegenden Zeitwerts eines Derivats, das als Absicherung zukiinftiger Cash flows bestimmt wurde
und die entsprechenden Voraussetzungen erfiillt, werden mit ihrem effektiven Teil direkt im Eigenkapital in der Riicklage
fiir Cash flow Hedges erfasst. Ergebniseffekte ergeben sich lediglich aus dem ineffektiven Teil der Fair Value-Anderung.
Die Bewertung der abgesicherten Grundgeschéfte bleibt unverandert.

Anderungen der beizulegenden Zeitwerte von Derivaten, die die Voraussetzungen des I1AS 39 fiir Hedge-Accounting
nicht erfiillen, werden erfolgswirksam im Ergebnis aus der Bewertung von derivativen Finanzinstrumenten und gesicher-
ten Grundgeschéften erfasst.

Der Konzern der VW FS AG dokumentiert alle Beziehungen zwischen Sicherungsinstrumenten und gesicherten Posi-
tionen. Die Effektivitat wird laufend beurteilt. Im Konzern der VW FS AG werden ausschlieBlich Geschifte zu Sicherungs-
zwecken im Rahmen des Asset Liability-Managements abgeschlossen.

Mit Ausnahme der Derivate ohne bilanzielle Sicherungsbeziehung sind keine Finanzinstrumente als held for tra-
ding klassifiziert.

11. Wertpapiere

Die Wertpapiere beinhalten im Wesentlichen festverzinsliche Schuldverschreibungen der 6ffentlichen Hand, Mittelanla-
gen im Rahmen der Anlagerichtlinien der VW Versicherung AG (im Wesentlichen festverzinsliche Wertpapiere und Aktien)
sowie erworbene Schuldverschreibungen in Héhe von 382 Mio. € (Vorjahr: 663 Mio.€) , die von einer Zweckgesellschaft
eines anderen Unternehmens des VW Konzerns begeben wurden. Bei dieser Zweckgesellschaft handelt es sich um ein
nicht konsolidiertes strukturiertes Unternehmen, das Forderungen aus der Kundenfinanzierung fristenkongruent ver-
brieft. Die ausstehenden Nominalvolumina der verbrieften Vermogenswerte betragen 451 Mio.€ (Vorjahr: 756 Mio.€).
Die Beteiligung an diesem Unternehmen beschrankt sich auf den Erwerb der Schuldverschreibungen. Die daraus resul-
tierenden Risiken sind Adressenausfallrisiken der Emittenten und Zinsdnderungsrisiken aus den erworbenen Wertpa-
pieren. Das maximale Risiko des Konzerns der VW FS AG daraus beschréankt sich auf den in der Bilanz ausgewiesenen Fair
Value der erworbenen Schuldverschreibungen. Die Wertpapiere sind der Kategorie zur VerauBerung verfiighare finanzi-
elle Vermogenswerte zugeordnet. Die Bewertung erfolgt grundsétzlich ergebnisneutral. Dauerhafte Wertminderungen
erfolgen ergebniswirksam.

Zur VerduBerung verfiigbare finanzielle Vermogenswerte werden auerplanméfig abgeschrieben, wenn objektive
Hinweise auf eine dauerhafte Wertminderung vorliegen. Bei Eigenkapitalinstrumenten wird unter anderem ein signifi-
kantes (mehr als 20 %) oder dauerhaftes (mehr als 10 % der durchschnittlichen Marktpreise tiber ein Jahr) Absinken des
Zeitwertes unter die Anschaffungskosten als Hinweis auf eine Wertminderung angenommen. Sofern eine Wertminderung
vorliegt, wird der kumulative Verlust zugunsten der iibrigen Riicklagen erfolgswirksam beriicksichtigt. Bei Eigenkapitalin-
strumenten werden Wertaufholungen erfolgsneutral erfasst.

Fiir Schuldinstrumente werden Wertminderungen erfasst, wenn ein Riickgang der kiinftigen Cash flows aus dem fi-
nanziellen Vermogenswert erwartet wird. Ein Anstieg des risikofreien Zinssatzes oder ein Anstieg von Bonitéitsaufschli-
gen im Allgemeinen stellt fiir sich genommen hingegen keinen objektiven Hinweis auf Wertminderung dar. Bei Schuldin-
strumenten erfolgt die Wertaufholung erfolgswirksam.

Fiir eigene Verbindlichkeiten werden festverzinsliche Schuldverschreibungen sowie von anderen Unternehmen des
VW Konzerns erworbene Schuldverschreibungen in Hohe von insgesamt 1.670 Mio. € (Vorjahr: 1.994 Mio.€) als Sicher-
heiten gestellt. Die Wertpapiere sind bei der Deutschen Bundesbank hinterlegt und im Rahmen von Offenmarktgeschaf-
ten an diese verpfandet.

12. Ubrige Finanzanlagen

Als tibrige Finanzanlagen weisen wir Beteiligungen und Anteile an nicht konsolidierten Tochterunternehmen aus. Die
Bilanzierung erfolgt aus Wesentlichkeitsgriinden zu Anschaffungskosten, da fiir diese Gesellschaften kein aktiver Markt
existiert. Soweit ldnderspezifische Hinweise auf signifikante oder nachhaltige Wertminderungen (z.B. drohende Zah-
lungsschwierigkeiten oder Wirtschaftskrise) bestehen, werden erfolgswirksame Abschreibungen vorgenommen.
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13. Immaterielle Vermogenswerte

Entgeltlich erworbene immaterielle Vermogenswerte mit begrenzter Nutzungsdauer, im Wesentlichen Software, werden
zu Anschaffungskosten aktiviert und planméfig linear tiber ihre wirtschaftliche Nutzungsdauer von drei Jahren abge-
schrieben. Eigenentwickelte Software wird unter den Voraussetzungen des IAS 38 mit direkt zurechenbaren Einzel- und
Gemeinkosten aktiviert. Die Abschreibung erfolgt ebenfalls linear tiber drei Jahre und wird unter den Allgemeinen Ver-
waltungsaufwendungen erfasst.

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

Immaterielle Vermogenswerte mit unbestimmter Nutzungsdauer werden nicht planméfig abgeschrieben. Das Vorlie-
gen einer unbestimmten Nutzungsdauer wird jéhrlich tiberpriift. Die Werthaltigkeit dieser Vermégenswerte wird durch
einen Vergleich zwischen Buchwert und erzielbarem Betrag geméf TAS 36 mindestens einmal jahrlich und dartiber hin-
aus bei Eintritt entsprechender Ereignisse bzw. Anderungen der Umsténde vorgenommen. Bei entsprechendem Bedarf
erfolgt eine auferplanméfige Abschreibung auf den niedrigeren erzielbaren Betrag (vgl. Textziffer 15).

Goodwills werden einmal jihrlich und dariiber hinaus bei Eintritt entsprechender Ereignisse bzw. Anderungen der
Umstinde einem Impairmenttest unterzogen. Ist die Werthaltigkeit nicht mehr gegeben, wird eine aufierplanméfige
Abschreibung vorgenommen. Eine spitere Wertautholung erfolgt nicht.

Zur Ermittlung der Werthaltigkeit von Goodwills wird der nach der Discounted Cash flow-Methode ermittelte Nut-
zungswert der zahlungsmittelgenerierenden Einheit herangezogen. Basis hierfiir ist die vom Management erstellte aktu-
elle Planung mit einem Planungszeitraum von fiinf Jahren mit anschliefender ewiger Rente. Diese Planung basiert auf
Erwartungen in Hinblick auf die zukiinftige, weltwirtschaftliche Entwicklung, die Entwicklung der Pkw- beziehungsweise
Nutzfahrzeuggesamtmérkte sowie auf daraus abgeleiteten Annahmen hinsichtlich der Finanzdienstleistungen unter
Beriicksichtigung der jeweiligen Marktdurchdringung, Risikokosten, Margen und regulatorischen Anforderungen. Die
Planungsprimissen werden jeweils an den aktuellen Erkenntnisstand angepasst. Der verwendete Zinssatz orientiert sich
an dem jeweiligen langfristigen Marktzins entsprechend der jeweiligen zahlungsmittelgenerierenden Einheit (Regionen
bzw. Markte). Konzerneinheitlich wurde ein Eigenkapitalkostensatz von 9,0 % (Vorjahr: 9,5 %) verwendet. Dabei werden
angemessene Annahmen zu makro6konomischen Trends sowie historische Entwicklungen beriicksichtigt. Soweit erfor-
derlich wird der Eigenkapitalkostensatz zusétzlich um landerindividuelle und geschéftsspezifische Abzinsungsfaktoren
angepasst. Fiir die Ermittlung der Cash flows werden die erwarteten Wachstumsraten der entsprechenden Mérkte zu-
grunde gelegt. Die Schitzung der Cash flows nach Beendigung des Planungszeitraums basiert auf einer Wachstumsrate
von 1 % p. a. (Vorjahr: 1 %p. a.).

14. Sachanlagen
Sachanlagen — Grundstiicke und Gebéude sowie Betriebs- und Geschiéftsausstattung — werden zu Anschaffungskosten,
vermindert um planméfBige Abschreibungen, entsprechend der voraussichtlichen wirtschaftlichen Nutzungsdauer,

bewertet. Die Abschreibung erfolgt linear pro rata temporis iiber die voraussichtliche Nutzungsdauer.

Planmifige Abschreibungen erfolgen hauptsichlich aufgrund der folgenden Nutzungsdauern:

Sachanlagen Nutzungsdauer

——
Gebaude und Grundstiickseinrichtungen 10 bis 50 Jahre
Betriebs- und Geschaftsausstattung 3 bis 10 Jahre

AuBerplanméBige Abschreibungen werden bei Vorliegen der Voraussetzungen des TAS 36 vorgenommen (vgl. Text-
ziffer 15).

Die Restbuchwerte und wirtschaftlichen Nutzungsdauern werden zu jedem Bilanzstichtag tiberpriift und gegebenen-
falls angepasst.
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Der Abschreibungsaufwand ist in den allgemeinen Verwaltungsaufwendungen enthalten. Ertrage aus Zuschreibungen
sind im sonstigen betrieblichen Ergebnis enthalten.

15. Wertminderung nicht-finanzieller Vermogenswerte

Vermogenswerte, die eine unbestimmte Nutzungsdauer haben, werden nicht planméafiig abgeschrieben; sie werden
jahrlich und dariiber hinaus bei Eintritt entsprechender Ereignisse bzw. Anderungen der Umstinde auf Wertminderun-
gen gepriift. Vermogenswerte, die einer planméfigen Abschreibung unterliegen, werden auf Wertminderungen gepriift,
wenn entsprechende Ereignisse bzw. Anderungen der Umstinde anzeigen, dass der Buchwert gegebenenfalls nicht mehr
erzielbarist.

Ein Wertminderungsverlust wird in Hohe des den erzielbaren Betrag iibersteigenden Buchwerts erfasst. Der erzielba-
re Betrag ist der hohere der beiden Betrédge aus beizulegendem Zeitwert abziiglich der Verkaufskosten und Nutzungswert.
Der beizulegende Zeitwert ist der Betrag, der in einer Transaktion zu Marktbedingungen zwischen Sachverstindigen,
vertragswilligen Parteien erzielt werden konnte. Der Nutzungswert ergibt sich aus dem Barwert der kiinftigen Cash flows,
der voraussichtlich aus dem Vermdgenswert abgeleitet werden kann.

Sofern die Griinde fiir eine in Vorjahren vorgenommene aulerplanméfige Abschreibung entfallen, erfolgen entspre-
chende Zuschreibungen. Dies gilt nicht fiir Wertminderungen von Goodwills.

16. Leasinggeschaft

KONZERN ALS LEASINGGEBER

Der Konzern der VW FS AG betreibt sowohl das Finanzierungsleasinggeschéft als auch das Operating-Leasinggeschéft.
Gegenstand dieser Geschéfte sind im Wesentlichen Kraftfahrzeuge sowie in geringem Umfang Grundstiicke und Gebaude
und Ausstattungsgegenstéinde fiir die Hindlerbetriebe.

Beim Finanzierungsleasing gehen die wesentlichen Chancen und Risiken auf den Leasingnehmer tiber. In der Kon-
zernbilanz werden daher Forderungen aus Finanzierungsleasing innerhalb der Forderungen an Kunden ausgewiesen,
wobei der Nettoinvestitionswert grundsétzlich den Anschaffungskosten des Leasinggegenstands entspricht. In der Ge-
winn- und Verlustrechnung werden die Zinsertrdge aus diesen Geschéften unter den Leasingertragen ausgewiesen. Die
vom Kunden gezahlten Zinsen werden dabei so vereinnahmt, dass eine konstante periodische Verzinsung der ausstehen-
den Leasingforderungen erfolgt.

Beim Operating-Leasinggeschift verbleiben die wesentlichen Chancen und Risiken an dem Gegenstand 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 planméfi-
ge lineare Abschreibungen tiber die Vertragsdauer auf den kalkulatorischen Restbuchwert. Wertminderungen, die auf-
grund des Impairmenttests nach IAS 36 durch Heranziehen des Nutzungswerts als erzielbaren Betrag ermittelt werden,
werden durch auflerplanméfige Abschreibungen und Anpassung der Abschreibungsraten berticksichtigt. Zuschreibun-
gen erfolgen, sofern die Griinde fiir eine in Vorjahren vorgenommene auflerplanméfige Abschreibung entfallen. Aufier-
planmiflige Abschreibungen sowie Zuschreibungen sind im Netto-Ertrag aus Leasinggeschiften vor Risikovorsorge
enthalten. Die Leasingerlose werden linear iiber die Vertragslaufzeit erfasst und beinhalten den Zins- und Tilgungsanteil.

Grundstiicke und Gebaude, die der Erzielung von Mietertrigen dienen (Investment Property), werden unter der Posi-
tion als Finanzinvestition gehaltene Immobilien in der Bilanz ausgewiesen und zu fortgefithrten Anschaffungskosten
bilanziert. Dabei handelt es sich grundsétzlich um Vermietungen an Héndlerbetriebe. Die dariiber hinaus im Anhang
enthaltenen Zeitwerte werden von der jeweiligen Gesellschaft durch Diskontieren der geschétzten zukiinftigen Zahlungs-
fliisse mit dem entsprechenden langfristigen Marktzinssatz ermittelt. Abschreibungen erfolgen linear iiber die wirtschaft-
liche Nutzungsdauer von zehn bis 50 Jahren. Wertminderungen, die aufgrund des Impairmenttests nach IAS 36 ermittelt
werden, werden durch auflerplanméBige Abschreibungen beriicksichtigt.
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KONZERN ALS LEASINGNEHMER
Der Ausweis der gezahlten Leasingraten aus Operating-Leasingverhaltnissen erfolgt unter den allgemeinen Verwaltungs-
aufwendungen.

Beim Finanzierungsleasing werden die jeweiligen gemieteten Vermogenswerte zu Anschaffungskosten bzw. zum
niedrigeren Barwert der Mindestleasingzahlungen aktiviert und linear entsprechend der wirtschaftlichen Nutzungsdauer
oder iiber die kiirzere Laufzeit des Leasingvertrags abgeschrieben. Die aus den kiinftigen Leasingraten resultierenden
Zahlungsverpflichtungen sind abgezinst als Verbindlichkeit passiviert.

BUY BACK GESCHAFTE

Leasingvertrdge, bei denen der VW FS AG Konzern eine feste Riicknahmevereinbarung mit dem Leasinggeber hat, wer-
den im Berichtsjahr in den Forderungen an Kunden unter sonstigen Forderungen mit dem zu Vertragsbeginn vereinbar-
ten Riicknahmewert sowie in der Bilanzposition Sonstige Aktiva mit dem Wert der Nutzungsiiberlassung aktiviert. Bei im
Berichtsjahr erstmals enthaltenen langfristigen Vertragen (Laufzeit tiber 1 Jahr) wird der vereinbarte Riicknahmewert bei
Vertragsbeginn abgezinst. Die Aufzinsung wiahrend der Vertragslaufzeit wird in den Zinsertragen gezeigt. Der aktivierte
Wert der Nutzungsiiberlassung wird iiber die Vertragslaufzeit linear abgeschrieben. Diese Abschreibung ist in den Auf-
wendungen aus dem Leasinggeschift enthalten. Die erhaltenen Leasingraten aus den Untermietverhéltmissen werden als
Ertrige aus Leasinggeschiften gezeigt.

17. Verbindlichkeiten

Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten und gegeniiber Kunden sowie Verbriefte Verbindlichkeiten werden zu fortge-

fiihrten Anschaffungskosten nach der Effektivzinsmethode bilanziert. Gewinne oder Verluste aus der Wertentwicklung der

fortgefiihrten Anschaffungskosten werden einschlieflich der Effekte aus Wechselkursverdnderungen erfolgswirksam erfasst.

Bei kurzfristigen Verbindlichkeiten (Restlaufzeit bis ein Jahr) wird aus Wesentlichkeitsgriinden auf eine Auf-/Abzinsung

verzichtet. Ein Teil der Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden wird in ein Portfolio-Hedging einbezogen. Die Bewertung der

dem Portfolio-Hedging zugeordneten Kundenverbindlichkeiten erfolgt zum beizulegenden Zeitwert (Hedged Fair Value).
Verbindlichkeiten in Fremdwadhrung werden zum Mittelkurs am Bilanzstichtag umgerechnet.

18. Ruckstellungen fir Pensionen und ahnliche Verpflichtungen

Riickstellungen fiir Pensionsverpflichtungen werden aufgrund von Versorgungsplanen fiir Zusagen auf Alters-, Invaliden-
und Hinterbliebenenleistungen gebildet. Die Leistungen des Konzerns variieren je nach rechtlichen, steuerlichen und
wirtschaftlichen Gegebenheiten des jeweiligen Landes und hingen in der Regel von der Beschiftigungsdauer und dem
Entgelt der Mitarbeiter ab.

Fiir die betriebliche Altersversorgung bestehen im Konzern der VW FS AG sowohl beitragsorientierte als auch leis-
tungsorientierte Zusagen. Bei den beitragsorientierten Zusagen (Defined Contribution Plans) zahlt das Unternehmen
aufgrund gesetzlicher oder vertraglicher Bestimmungen beziehungsweise auf freiwilliger Basis Beitriige an staatliche
oder private Rentenversicherungstriger. Mit Zahlung der Beitridge bestehen fiir den Konzern der VW FS AG keine weite-
ren Leistungsverpflichtungen. Die laufenden Beitragszahlungen sind als Aufwand des jeweiligen Jahres ausgewiesen; sie
beliefen sich 2014 im Konzern der VW FS AG auf insgesamt 4 Mio. € (Vorjahr: 3 Mio. €). Fiir die gesetzliche Rentenversi-
cherung in Deutschland wurden Beitréige in Hohe von 32 Mio. € (Vorjahr: 29 Mio. €) geleistet.

Uberwiegend basieren die Altersversorgungssysteme auf Leistungszusagen (Defined Benefit Plans), wobei zwischen
riickstellungs- und extern finanzierten Versorgungssystemen unterschieden wird. Die Pensionsriickstellungen fiir leistungs-
orientierte Zusagen werden geméf IAS 19 nach dem international iiblichen Anwartschaftsbarwertverfahren (Projected-Unit-
Credit-Methode) durch unabhéngige Aktuare ermittelt. Dabei werden die zukiinftigen Verpflichtungen auf der Grundlage der
zum Bilanzstichtag anteilig erworbenen Leistungsanspriiche bewertet. Bei der Bewertung werden versicherungsmathemati-
sche Annahmen fiir die Diskontierungssitze, die Entgelt- und Rententrends, die Fluktuationsraten sowie Kostensteigerungen
fiir die Gesundheitsfiirsorge beriicksichtigt, die fiir jede Konzerngesellschaft in Abhéngigkeit der 6konomischen Rahmenbe-
dingungen ermittelt wurden. Versicherungsmathematische Gewinne oder Verluste ergeben sich aus Abweichungen der
tatsichlichen Entwicklung gegeniiber den Annahmen des Vorjahres sowie aus Annahmenénderungen. Diese werden in der
Periode ihrer Entstehung unter Beriicksichtigung latenter Steuern erfolgsneutral im Eigenkapital erfasst.
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19. Ruckstellungen aus dem Versicherungsgeschaft

Das in Riickdeckung iibernommene und das selbst abgeschlossene Versicherungsgeschéft werden jahrgenau ohne Zeit-
verzogerung bilanziert.

Die Bilanzierung der Versicherungsvertrége erfolgt im Rahmen der Vorschriften des IFRS 4 und soweit zulassig nach
den lokalen Rechnungslegungsvorschriften §§ 341 ff. HGB und RechVersV.

Die Beitragsiibertrége fiir das selbst abgeschlossene Geschift werden grundsitzlich einzelvertraglich nach der 1/act-
Methode ermittelt.

Die Riickstellungen fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfille im selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschéft
sind nach dem voraussichtlichen Bedarf grundsitzlich je Schaden ermittelt und bewertet worden. Fiir noch nicht bekann-
te Schadenereignisse wurde mithilfe eines Schitzverfahrens die Spéatschadenriickstellung berechnet.

Die Riickstellung fiir erfolgsabhéngige und erfolgsunabhéngige Beitragsriickerstattung enthélt ausschlieBlich Ver-
pflichtungen fiir die erfolgsunabhingige Beitragsriickerstattung und wurde auf der Grundlage vertragsindividueller
Schadenverldufe geschétzt.

Die sonstigen versicherungstechnischen Riickstellungen beinhalten die Stornoriickstellung fiir das selbst abgeschlos-
sene Geschiift und basieren auf einer Schiitzung.

Eine Schwankungsriickstellung wurde aufgrund des Passivierungsverbotes nach IFRS 4 nicht gebildet.

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

Die Riickstellungen fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfille im in Riickdeckung iibernommenen Versiche-
rungsgeschift werden grundsétzlich nach den Aufgaben der Zedenten bilanziert. Fiir noch nicht bekannte Schadenereig-
nisse werden dariiber hinaus eigene Schitzungen vorgenommen.

Riickstellungen im iibernommenen Geschéft werden grundsitzlich nach den vertragsgeméfien Aufgaben der Zeden-
ten gebildet. Die Anteile der Riickversicherer an den Riickstellungen sind entsprechend den vertraglichen Vereinbarun-
gen mit den Retrozessiondren errechnet und werden unter den Sonstigen Aktiva ausgewiesen.

Um eine Auskommlichkeit der Riickstellungen zu iiberpriifen, werden aktuarielle Methoden und Systeme eingesetzt,
die eine permanente Steuerung und Uberwachung aller wesentlichen Risiken gewihrleisten. Durch die Einbindung in
das Zentrale Risikomanagement der Volkswagen Financial Services AG unterliegen alle Faktoren den weitreichenden
Anforderungen der Volkswagen Financial Services AG. Das Versicherungsgeschéft wird insbesondere durch versiche-
rungstechnische Risiken geprégt, im Einzelnen handelt es sich um das Pramien-/Schadenrisiko und das Reserverisiko.
Wir begegnen diesen Risiken durch laufende Uberwachung der Rechnungsgrundlagen, angemessene Riickstellungdotie-
rung, eine restriktive Zeichnungspolitik und eine sorgfiltige Auswahl unserer Riickversicherer.

Das strategische Risiko wird im Rahmen eines allgemeinen Risikopuffers in der Risikotragfihigkeitsrechnung
beriicksichtigt.

20. Sonstige Ruckstellungen

Gemaf TAS 37 werden Riickstellungen gebildet, soweit gegeniiber Dritten eine gegenwirtige rechtliche oder faktische
Verpflichtung aus einem vergangenen Ereignis besteht, die kiinftig wahrscheinlich zu einem Abfluss von Ressourcen fiihrt
und deren Hohe zuverlissig geschitzt werden kann. Wird ein Abfluss von Ressourcen als nicht wahrscheinlich, jedoch
nicht unwahrscheinlich eingeschitzt, erfolgen Angaben zur dann bestehenden und geméf TAS 37 nicht zu bilanzieren-
den Eventualverbindlichkeit unter Textziffer 65.

Riickstellungen, die nicht schon im Folgejahr zu einem Ressourcenabfluss fithren, werden mit ihrem auf den Bilanz-
stichtag 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

21. Uberschuss aus Kredit-, Leasing- und Versicherungsgeschaften
vor Risikovorsorge

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

Mio. € 2014 2013

e E—
Zinsertrage aus Kredit- und Geldmarktgeschaften 3.700 3.337
Ertrage aus Leasinggeschéften und aus Servicevertragen 11.728 9.593
Aufwendungen aus dem Leasinggeschaft und aus Servicevertrdagen —8.470 -6.712
Abschreibungen auf vermietete Vermogenswerte und als Finanzinvestition gehaltene Immobilien —1.958 —-1.548
Zinsaufwendungen -1.579 -1.441

Gesamt 3.421 3.229

In den Zinsertragen aus Kredit- und Geldmarktgeschéften sowie in den Ertrigen aus Leasinggeschiéften und aus Servicever-
triagen sind Zinsertrige auf wertgeminderte Forderungen in Hohe von insgesamt 30 Mio.€ (Vorjahr: 27 Mio. €) enthalten.

In den Ertrdgen aus Leasinggeschéften und aus Servicevertragen sind Mietertrédge aus als Finanzinvestition gehalte-
nen Immobilien in Hoéhe von 2 Mio.€ (Vorjahr: 2 Mio.€) enthalten. Weiterhin wurden in den Ertrigen aus Leasingge-
schiften und aus Servicevertrigen bedingte Mietzahlungen aus Finanzierungsleasingvertrigen in Hohe von 34 Mio.€
(Vorjahr: 37 Mio.€) und aus Operating-Leasingvertrigen in Hohe von 11 Mio.€ (Vorjahr: 12 Mio.€) erfasst. Bei den Ser-
vicevertrigen ergab sich aus der Uberpriifung der Bewertungsparameter eine Ergebnisbelastung in Héhe von 64 Mio. €.

Fiir die im Rahmen von Buy Back Geschiften angemieteten Vermdgenswerte wurden im laufenden Jahr Zahlungen in
Hoéhe von 366 Mio. € aufwandswirksam beriicksichtigt.

Die auBerplanmifBigen Abschreibungen aufgrund des Impairmenttests bei den vermieteten Vermogenswerten betru-
gen 94 Mio. € (Vorjahr: 82 Mio. €) und sind in den Abschreibungen auf vermietete Vermogenswerte enthalten. Ertriige aus
Zuschreibungen auf in Vorjahren vorgenommene auferplanmifliige Abschreibungen auf vermietete Vermdgenswerte
betrugen 2 Mio. € (Vorjahr: 13 Mio.€) und sind in den Ertragen aus Leasinggeschéften enthalten.

Die hier enthaltenen Zinsertrage aus Finanzinstrumenten, die nicht der Kategorie erfolgswirksam zum Fair Value be-
wertete Vermogenswerte bzw. finanzielle Schulden zugeordnet sind, belaufen sich auf 3.716 Mio. € (Vorjahr: 3.369 Mio.€).

Der Netto-Ertrag aus Versicherungsgeschéften ergibt sich wie folgt:

Mio. € 2014 2013

—— —
Verdiente Beitrage aus dem Versicherungsgeschaft 135 95
Aufwendungen fiir Versicherungsfalle —-82 -57
Aufwendungen fiir Riickversicherungsprovisionen und Gewinnbeteiligung -8 -6
Sonstige versicherungstechnische Aufwendungen 0 0

Gesamt 45 32

Die Zinsaufwendungen beinhalten Refinanzierungsaufwendungen fiir die Kredit- und Leasinggeschifte und beziehen
sich in Hohe von 1.553 Mio. € (Vorjahr: 1.447 Mio.€) auf nicht erfolgswirksam zum Fair Value bewertete Finanzinstru-
mente. Der Nettoaufwand der im laufenden Geschéftsjahr angefallenen Zinsertrige und -aufwendungen aus Derivaten
ohne bilanzielle Sicherungsbeziehung betrigt 61 Mio. € (Vorjahr: Nettoiiberschuss von 47 Mio. €).
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22. Risikovorsorge aus dem Kredit- und Leasinggeschaft

Die Risikovorsorge bezieht sich auf die Bilanzpositionen Forderungen an Kunden und Riickstellungen fiir Kreditgeschéfte.
Sie stellt sich in der Gewinn-und Verlustrechnung des Konzerns wie folgt dar:

Mio.€ 2014 2013
Zufiihrung zur Risikovorsorge -726 -834
Auflésung von Risikovorsorge 290 255
Direktabschreibungen —-108 -121
Eingange auf abgeschriebene Forderungen 75 85
Gesamt -469 -615

Zusitzlichen Ausfallrisiken, die sich aus der Krisensituation einzelner Eurolinder und Russlands fiir den Konzern der
Volkswagen Financial Services AG ergeben haben, wurde im laufenden Geschiftsjahr in Héhe von 80 Mio.€ (Vorjahr:
150 Mio.€) Rechnung getragen.

23. Provisionsuberschuss

Im Provisionsiiberschuss von 132 Mio.€ (Vorjahr: 140 Mio.€) sind 453 Mio.€ (Vorjahr: 412 Mio.€) Ertrége aus der Versi-
cherungsvermittlung enthalten.

24. Ergebnis aus der Bewertung von derivativen Finanzinstrumenten
und gesicherten Grundgeschaften

In dieser Position sind die Ergebnisse aus Hedge-Geschéften, aus Derivaten ohne bilanzielle Sicherungsbeziehung und
aus der Bewertung von Fremdwiihrungsforderungen bzw. -verbindlichkeiten enthalten.

Das Ergebnis aus Hedge-Geschéften beinhaltet Ertrige und Aufwendungen aus der Fair Value-Bewertung von Siche-
rungsgeschiften und Grundgeschéften. Unter den Gewinnen und Verlusten aus sonstigen Derivaten ohne bilanzielle
Sicherungsbeziehung weisen wir Ertridge und Aufwendungen aus Marktwertinderungen von Derivaten aus, die nicht die
Voraussetzungen des IAS 39 fiir das Hedge-Accounting erfiillen.

Im Detail ergeben sich folgende Ergebnisse:

Mio.€ 2014 2013

I E—
Gewinne/Verluste der Sicherungsinstrumente bei Fair Value Hedges 408 -218
Gewinne/Verluste der Grundgeschéfte bei Fair Value Hedges -399 207
Ineffektiver Teil der Sicherungsinstrumente bei Cash flow Hedges -1 -4
Gewinne/Verluste aus Wahrungssicherungsinstrumenten -37 11
Gewinne/Verluste aus der Bewertung von Fremdwahrungsforderungen/-verbindlichkeiten -94 =21
Gewinne/Verluste aus sonstigen Derivaten ohne bilanzielle Sicherungsbeziehung 111 33

Gesamt =12 8

Dariiber hinaus waren keine Fair Value-Anderungen von Finanzinstrumenten zu erfassen.
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25. Ergebnis aus Wertpapieren und tbrigen Finanzanlagen

Das Ergebnis aus Wertpapieren und iibrigen Finanzanlagen beinhaltet Ertrage und Aufwendungen aus Wertpapieren,

Dividendenertrige, Ertriage und Aufwendungen aus Ergebnisiibernahmen.

26. Allgemeine Verwaltungsaufwendungen

Die allgemeinen Verwaltungsaufwendungen setzen sich wie folgt zusammen:

Mio.€

Personalaufwand

Sachaufwendungen

Kosten fiir Werbung, Offentlichkeitsarbeit und Verkaufsférderung
Abschreibungen auf Sachanlagen und immaterielle Vermogenswerte
Sonstige Steuern

Gesamt

2014

—869
-879
-67
-67
-11
-1.893

2013

-732
-741
-48
-62
-21
-1.604

In den Sachaufwendungen sind Aufwendungen fiir angemietete Vermogenswerte aus Operating-Leasingvertragen, die
insbesondere auf Mietzahlungen fiir Grundstiicke und Gebaude sowie Betriebs- und Geschéftsausstattung zurtickzufiih-

ren sind, in Hohe von 38 Mio. € (Vorjahr: 26 Mio.€) enthalten.

In den allgemeinen Verwaltungsaufwendungen sind fiir das Geschéftsjahr 2014 gemafl den Anforderungen aus § 314
Abs. 1 Nr. 9 HGB die berechneten Honorare fiir die Abschlusspriifung in Héhe von 2 Mio. € (Vorjahr: 1 Mio. €), fiir sonstige
Bestiitigungs- und Bewertungsleistungen sowie fiir Steuerberatungsleistungen in Hohe von 2 Mio.€ (Vorjahr: 2 Mio.€)

und fiir sonstige Leistungen in Hohe von 4 Mio. € (Vorjahr: 1 Mio. €) enthalten.

Die Abschreibungen auf immaterielle Vermogenswerte beinhalten eine auBerplanméfBige Abschreibung fiir selbst-

erstellte Software in Hohe von 1 Mio. € (Vorjahr: 9 Mio.€).

27. Sonstiges betriebliches Ergebnis

Das sonstige betriebliche Ergebnis setzt sich wie folgt zusammen:

Mio.€

Ertrage aus der Weiterberechnung an Unternehmen des Volkswagen Konzerns
Ertrage aus der Auflosung von Riickstellungen und abgegrenzte Schulden
Ertrage aus Schadenersatzanspriichen

Ubrige betriebliche Ertrage

Sonstige betriebliche Aufwendungen

Sonstiges betriebliches Ergebnis
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28. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

Die Steuern vom Einkommen und vom Ertrag enthalten die aufgrund der steuerlichen Organschaft von der Volks-
wagen AG belasteten Steuern sowie die Steuern, fiir die die VW FS AG und die konsolidierten Téchter Steuerschuldner

sind, und die latenten Steuern. Die Ertragsteuern setzen sich wie folgt zusammen:

Mio. € 2014
——

Effektiver Steueraufwand Inland —-193
Effektiver Steueraufwand Ausland -228
Effektiver Steueraufwand -421
Ertrag aus der Auflosung von Steuerriickstellungen und Steuererstattungen 7
Effektive Steuern vom Einkommen und vom Ertrag -414
davon periodenfremd =2
Latenter Steuerertrag/-aufwand Inland 34
Latenter Steuerertrag/-aufwand Ausland —40
Latenter Steuerertrag/-aufwand -6
davon periodenfremd -12

Gesamt -420

2013

—284
-367
-651
27
-624
13
110
141
251
15
-373

Der tatsichliche Steueraufwand in 2014 in Hohe von 420 Mio.€ (Vorjahr: 373 Mio.€) ist um 28 Mio.€ hoher (Vorjahr:
15 Mio. € geringer) als der erwartete Steueraufwand in Hohe von 392 Mio. € (Vorjahr: 388 Mio. €), der sich bei Anwendung
des Steuersatzes von 29,8 % (Vorjahr: 29,5 %) auf das Ergebnis vor Steuern des Konzerns ergibt. Die nachfolgende Uber-
leitungsrechnung stellt den Zusammenhang zwischen den Steuern vom Einkommen und vom Ertrag und dem Ergebnis

vor Steuern im Geschiftsjahr dar:

Mio. € 2014
——
Ergebnis vor Steuern 1.317

multipliziert mit dem inldndischen Ertragsteuersatz von 29,8 % (Vorjahr: 29,5 %)

= Rechnerischer Ertragsteueraufwand im

Geschéftsjahr zum inldndischen Ertragsteuersatz -392
+ Effekte aus Steuergutschriften 2
+ Effekte aus Steuersatz Inland/Ausland 6
+ Effekte aus Steuersatzanderungen -1
+ Effekte aus permanenten bilanziellen Abweichungen —24
+ Auswirkungen aufgrund steuerfreier Ertrage 49
+ Effekte aus Verlustvortragen -4
+ Auswirkungen aus nicht abzugsféahigen Betriebsausgaben -31
+ Periodenfremde Steuern -14
+ Sonstige Abweichungen -11
= Tatséchliche Steuern vom Einkommen und vom Ertrag —-420
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Der gesetzliche Korperschaftsteuersatz in Deutschland fiir den Veranlagungszeitraum 2014 betrug 15 %. Hieraus resul-
tiert einschlieBlich Gewerbesteuer und Solidarititszuschlag eine Steuerbelastung von 29,8 %.

Die Auswirkungen wegen abweichender Ertragsteuersitze im Ausland entstehen aufgrund der — im Vergleich zum in-
landischen Ertragsteuersatz — abweichenden Ertragsteuersitze der einzelnen Sitzlinder der Konzerngesellschaften, die
zwischen 12,5 % und 40,0 % (Vorjahr: 12,5% und 40,0 %) liegen.

Zum 31. Dezember 2014 bestanden bisher noch nicht genutzte steuerliche Verlustvortrdge in Héhe von 271 Mio.€
(Vorjahr: 103 Mio. €), auf die aktive latente Steuern in Hohe von 31 Mio.€ (Vorjahr: 15 Mio. €) gebildet wurden. Von diesen
noch nicht genutzten steuerlichen Verlustvortragen sind 197 Mio. € (Vorjahr: 10 Mio.€) zeitlich unbegrenzt nutzbar.
Dariiber hinaus bestanden steuerliche Verlustvortrige in Héhe von 33 Mio.€ (Vorjahr: 92 Mio.€), die innerhalb der
néchsten fiinf Jahre und 23 Mio. € (Vorjahr: 0,5 Mio. €) die innerhalb von fiinf bis zehn Jahren zu verwenden sind, sowie
18 Mio. € (Vorjahr: 0 Mio.€), die in einem Zeitraum ldnger als zehn Jahre begrenzt nutzbar sind.

Auf nicht nutzbare steuerliche Verlustvortriage in Hohe von 159 Mio.€ (Vorjahr: 46 Mio.€) wurde keine aktive latente
Steuer gebildet. Von diesen nicht nutzbaren Verlustvortrigen sind 49 Mio.€ (Vorjahr: 46 Mio.€) begrenzt nutzbar in ei-
nem Zeitraum von bis zu mehr als 20 Jahren und 110 Mio.€ (Vorjahr: 0 Mio. €) zeitlich unbegrenzt nutzbar.

Die von verschiedenen Staaten gewihrten Steuerguthaben fiihrten zum Ansatz eines Steuervorteils in Hohe von
6 Mio. € (Vorjahr: 0,2 Mio. €).

Im Geschiftsjahr minderte sich der latente Steueraufwand um 2 Mio.€ (Vorjahr: 3 Mio.€) aufgrund bisher nicht be-
riicksichtigter steuerlicher Verluste einer fritheren Periode. Der latente Steueraufwand aus der Abwertung eines latenten
Steueranspruchs betrigtim laufenden Geschéftsjahr 4 Mio. €. Aus Steuersatzanderungen resultieren konzernweit latente
Steueraufwendungen in Hohe von 1 Mio. € (Vorjahr: 7 Mio.€).

Fiir abzugsfahige temporére Differenzen in Hohe von 5 Mio.€ (Vorjahr: 8 Mio.€) wurde in der Bilanz kein latenter
Steueranspruch erfasst.

Latente Steuern in Hohe von 91 Mio. € (Vorjahr: 43 Mio.€) wurden aktiviert, ohne dass diesen passive latente Steuern
in entsprechender Hohe gegeniiberstehen. Die betroffenen Gesellschaften erwarten nach Verlusten im aktuellen Ge-
schiftsjahr oder im Vorjahr in Zukunft positive Ergebnisse.

In Hohe von 28 Mio.€ (Vorjahr: 20 Mio.€) wurden latente Steuerschulden fiir temporére Differenzen und nicht ausge-
schiittete Gewinne von Tochtergesellschaft der Volkswagen Financial Services AG wegen bestehender Kontrolle nach TAS 12.39
nichtbilanziert.

Die in der Bilanz erfassten latenten Steuern betreffen in Hohe von 71 Mio. € (Vorjahr: 31 Mio.€) Geschiéftsvorfille, die direkt
im Eigenkapital erfasst wurden. Ein Teilbetrag in Hohe von 71 Mio.€ (Vorjahr: 33 Mio.€) betrifft versicherungsmathemati-
sche Gewinne/Verluste (IAS 19), ein Teilbetrag in Hohe von 5 Mio. € (Vorjahr: —0,3 Mio.€) betrifft derivative Finanzinstrumen-
te und ein Teilbetrag in Hohe von -5 Mio.€ (Vorjahr: -2 Mio. €) betrifft die Marktbewertung von Wertpapieren.

29. Weitere Erlauterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung

Aufwendungen und Ertrége aus Gebiihren bzw. Provisionen, die nicht der Kategorie zum Fair Value bewertete Vermogens-
werte bzw. finanzielle Schulden zugeordnet sind und nicht im Rahmen der Effektivzinsmethode beriicksichtigt werden:

Mio. € 2014 2013

I I
Provisionsertrag 65 51
Provisionsaufwand 0 0

Gesamt 65 51

Dabei handelt es sich um Ertrage aus Treuhandtatigkeiten.
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ERLAUTERUNGEN ZUR BILANZ

30. Barreserve

In der Barreserve sind Guthaben in Héhe von 369 Mio. € (Vorjahr: 193 Mio. €) bei der Deutschen Bundesbank enthalten.

31. Forderungen an Kreditinstitute

Die Forderungen an Kreditinstitute beinhalten unter anderem Forderungen an verbundene Unternehmen in Hohe von
15 Mio.€ (Vorjahr: 201 Mio.€).

32. Forderungen an Kunden

In den Forderungen an Kunden sind unverbriefte Forderungen an andere Unternehmen des Volkswagen Konzern in Hohe
von 6.805 Mio.€ (Vorjahr: 5.723 Mio.€) enthalten. Gegeniiber der Alleinaktiondrin Volkswagen AG bestehen Forderungen in
Hohe von 43 Mio. € (Vorjahr: 41 Mio.€).

Forderungen aus Kundenfinanzierungen beinhalten grundsétzlich Kreditvertrige iiber Fahrzeugfinanzierungen mit
privaten und gewerblichen Kunden. Als Sicherheit fiir die Fahrzeugfinanzierung wird uns in der Regel das Fahrzeug
sicherungsiibereignet. In den Handlerfinanzierungen sind Lagerwagenfinanzierungen sowie Betriebsmittel- und Investi-
tionskredite an die Handlerorganisation enthalten. Als Sicherheiten kommen ebenfalls Sicherungsiibereignungen, aber
auch Biirgschaften und Grundpfandrechte zum Einsatz. Forderungen aus dem Leasinggeschéft enthalten Forderungen
aus Finanzierungsleasing sowie fillige Forderungen aus vermieteten Vermogenswerten. Die sonstigen Forderungen
beinhalten im Wesentlichen Forderungen an Unternehmen des Volkswagen Konzerns, Forderungen aus dem Leasingge-
schift mit Riicknahmevereinbarung sowie von Kunden in Anspruch genommene Kreditlinien und Uberziehungskredite.
In den sonstigen Forderungen sind Nachrangige Vermogenswerte in Hohe von 39 Mio. € (Vorjahr: 20 Mio. € ) enthalten.

Teile der festverzinslichen Positionen der Forderungen aus Kundenfinanzierung sowie Finanzierungsleasingforderungen
wurden im Rahmen eines Portfolio-Hedging gegen Schwankungen des risikolosen Basiszinssatzes gesichert. Die Forde-
rungen aus Operating-Leasinggeschéften sind von dieser Sicherungsstrategie ausgeschlossen, da sie nicht die Definition
eines Finanzinstruments im Sinne des IAS 39 in Verbindung mit IAS 32 erfiillen.

Die Uberleitung aus den Bilanzwerten gestaltet sich wie folgt:

Mio.€ 31.12.2014 31.12.2013
" E—

Forderungen an Kunden 85.871 73.191
Marktwertanpassung aus dem Portfolio-Hedging 40 -31

Forderungen an Kunden abziiglich Marktwertanpassung
aus Portfolio-Hedging 85.831 73.222

In den Forderungen aus Leasinggeschéften sind féllige Forderungen in Hohe von 322 Mio. € (Vorjahr: 221 Mio. €) enthalten.
Die Forderungen aus Operating-Leasinggeschéften betragen zum Bilanzstichtag 122 Mio. € (Vorjahr: 86 Mio. €).
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Die Forderungen aus Finanzierungsleasing setzen sich wie folgt zusammen:

Mio.€

31.12.2014
N

Bruttoforderungen aus Finanzierungsleasing

nach Restlaufzeiten

bis ein Jahr

mebhr als ein Jahr bis fiinf Jahre

mebhr als fiinf Jahre

Noch nicht verdiente Zinsen aus Finanzierungsleasing

Nettoforderungen aus Finanzierungsleasing

nach Restlaufzeiten

bis ein Jahr

mebhr als ein Jahr bis fiinf Jahre

mebhr als fiinf Jahre

19.309

7.620
11.656
33
1.111
18.198

7.190
10.979
29

31.12.2013
I

16.652

6.362
10.272
18

905
15.747

6.022
9.708
17

Der Barwert der am Bilanzstichtag ausstehenden Mindestleasingzahlungen entspricht im Konzern der VW FS AG den
oben angegebenen Nettoforderungen aus Finanzierungsleasing.
Eine Risikovorsorge auf ausstehende Mindestleasingzahlungen bestehtin Hohe von 50 Mio. € (Vorjahr: 65 Mio. €).

33. Risikovorsorge aus dem Kredit—und Leasinggeschaft

Die Risikovorsorge im Kredit- und Leasinggeschift wird nach konzerneinheitlichen Regeln gebildet und deckt alle er-

kennbaren Bonitétsrisiken ab.

Je Klasse nach IFRS 7 ergeben sich folgende Uberleitungsrechnungen:

Klasse Zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertete Vermogenswerte:

Mio.€

Stand 1.1.

Anderungen
Konsolidierungskreis

Zufiihrungen
Umbuchungen
Abginge
davon Inanspruchnahmen
davon Auflésungen

Zinsertrage aus
wertgeminderten
Forderungen

Wahrungsumrechnung

Risikovorsorge aus dem
Kredit- und Leasinggeschaft
zum 31.12.

1.012 864 1.099
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EINZEL- PORTFOLIOBASIERTE
WERTBERICHTIGUNGEN WERTBERICHTIGUNGEN GESAMT
2014 2013 2014 2013 2014 2013
L\ W W W I ]
864 823 841 696 1.705 1.519
119 0 34 - 153 0
371 430 268 268 639 698
24 -2 76 -5 100 -7
342 324 123 87 465 411
204 180 - - 204 180
138 144 123 87 261 231
26 22 - - 26 22
2 -41 3 -31 5 =72
1.705
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Mio.€

Stand 1.1.

Anderungen
Konsolidierungskreis

Zufiihrungen
Umbuchungen
Abgange
davon Inanspruchnahmen
davon Auflésungen

Zinsertrage aus
wertgeminderten
Forderungen

Wahrungsumrechnung

Risikovorsorge aus dem
Kredit- und Leasinggeschaft
zum 31.12.

EINZEL- PORTFOLIOBASIERTE
WERTBERICHTIGUNGEN WERTBERICHTIGUNGEN GESAMT
2014 2013 2014 2013 2014 2013
e S . | . ——
129 121 304 235 433 356
53 69 24 63 77 132
—24 -4 -76 11 —-100 7
55 52 14 5 69 57
42 41 - - 42 41
13 11 14 5 27 16
3 5 - - 3 5
0 0 3 0 3 0
100 129 241 304 341 433

Die Risikovorsorge wurde auf Forderungen an Kunden gebildet. Zum Ende des Geschiftsjahres bestanden Wertberichti-
gungen in Hohe von 428 Mio.€ (Vorjahr: 348 Mio.€) auf Forderungen einzelner Eurolinder sowie Russland, die von der
Krisensituation betroffen sind.
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34. Derivative Finanzinstrumente

Dieser Posten beinhaltet die positiven Marktwerte aus Hedge-Geschéften und aus Derivaten ohne bilanzielle Sicherungs-

beziehung und setzt sich wie folgt zusammen:

Mio. € 31.12.2014 31.12.2013
I I
Vermogenswerte aus Hedge-Geschaften 913 420
Fair Value Hedges auf Vermogenswerte (Wahrungsrisiko) 264 84
Fair Value Hedges auf Verbindlichkeiten (Wahrungsrisiko) 101 16
Fair Value Hedges (Zinsrisiko) 517 279
Portfolio Fair Value Hedges (Zinsrisiko) 1 20
Cash flow Hedges auf Zinszahlungen (Wahrungsrisiko) 28 22
Cash flow Hedges (Zinsrisiko) 2 -1
Vermogenswerte aus Derivaten ohne bilanzielle Sicherungsbeziehung 42 89
Gesamt 955 509
35. Nach der Equity-Methode bewertete Gemeinschaftsunternehmen
und ubrige Finanzanlagen
Nach der Equity-
Methode
bewertete Ubrige

Mio.€ Unternehmen Finanzanlagen Gesamt
— S ——

Anschaffungskosten
Stand am 1.1.2013 1.958 541 2.499
Wahrungsanderungen - 0 0
Anderungen Konsolidierungskreis - -1 -1
Zugange 37 120 157
Umbuchungen 37 -37 -
Abgange 1.642 - 1.642
Erfolgswirksame Fortschreibung 45 - 45
Dividenden 12 - 12
Ergebnisneutrale Effekte -13 - -13
Stand am 31.12.2013 410 623 1.033

Abschreibungen

Stand am 1.1.2013 26 1 27
Wahrungsanderungen - - -
Anderungen Konsolidierungskreis - - -
Zugange - - -
Umbuchungen - - -
Abgange - - -
Zuschreibungen - - -
AuBerplanmaRige Abschreibungen - - -
Stand am 31.12.2013 26 1 27
Buchwert 31.12.2013 384 622 1.006
Buchwert 1.1.2013 1.932 540 2.472
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Nach der Equity-
Methode
bewertete
Mio.€ Unternehmen
——

Anschaffungskosten
Stand am 1.1.2014 410
Wahrungsanderungen -
Anderungen Konsolidierungskreis 2
Zugange 35
Umbuchungen -
Abgénge 1
Erfolgswirksame Fortschreibung 33
Dividenden 7
Ergebnisneutrale Effekte -3
Stand am 31.12.2014 469

Abschreibungen

Stand am 1.1.2014 26
Wahrungsanderungen -
Anderungen Konsolidierungskreis -1
Zugange -
Umbuchungen -
Abgange 1
Zuschreibungen -
AuBerplanmaRige Abschreibungen -
Stand am 31.12.2014 26
Buchwert 31.12.2014 443
Buchwert 1.1.2014 384

Ubrige
Finanzanlagen
I

623
0
-508
48

6

156
622

Gesamt

1.033

—506

626

27

27
599
1.006

Die Anderungen im Konsolidierungskreis im laufenden Geschiftsjahr in Hshe von 508 Mio.€ bei den Ubrigen Finanzanla-
gen betreffen die Anteile an der Volkswagen Bank RUS, Moskau, Volkswagen Group Finanz, Moskau, Volkswagen Finance
Prvt. Ltd., Mumbai und Volkswagen Financial Services Korea Co., Ltd , Seoul , die mit Wirkung vom 1. Januar 2014 erstkonso-

lidiert wurden.
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Immaterielle Vermogenswerte

Mio.€

Anschaffungskosten
Stand am 1.1.2013

Wahrungsanderungen
Anderungen Konsolidierungskreis
Zugange
Umbuchungen
Abgange

Stand am 31.12.2013

Abschreibungen
Stand am 1.1.2013

Wahrungsanderungen
Anderungen Konsolidierungskreis
Zugange

Umbuchungen

Abginge

Zuschreibungen

AuBerplanmaBige Abschreibungen

Stand am 31.12.2013
Buchwert 31.12.2013
Buchwert 1.1.2013

Selbst erstellte

Software
—

104

69

75
29
30

Markenname,

Kundenstamm
—

12
45

15

40
46

120

Goodwill
—

43
-1

42
43

Volkswagen Financial Services AG | Geschdiftsbericht 2014

Sonstige
immaterielle

Verméogenswerte
—

137
-7

27

150

101
-5

15

107
43
36

Gesamt
I

340
-12

39

26
341

185
-5

21

23

187

154
155
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Sonstige
Selbst erstellte Markenname, immaterielle
Mio. € Software Kundenstamm Goodwill  Vermogenswerte Gesamt
——— E—— E— S —
Anschaffungskosten
Stand am 1.1.2014 104 45 42 150 341
Wahrungsanderungen 0 -1 -1 =2 -4
Anderungen Konsolidierungskreis - 12 - 32 44
Zugange 7 - - 26 33
Umbuchungen 2 - - =2 0
Abgange - - - 7 7
Stand am 31.12.2014 113 56 41 197 407
Abschreibungen
Stand am 1.1.2014 75 5 - 107 187
Wahrungsanderungen 0 0 - -1 -1
Anderungen Konsolidierungskreis - 0 - 6 6
Zugange 2 2 - 28 32
Umbuchungen 0 - - 0
Abgange - - - 2
Zuschreibungen - - - - -
AuBerplanmaBige Abschreibungen 1 - - - 1
Stand am 31.12.2014 78 7 - 138 223
Buchwert 31.12.2014 35 49 41 59 184
Buchwert 1.1.2014 29 40 42 43 154

Die zum Bilanzstichtag existenten Goodwills in Hohe von 41 Mio.€ (Vorjahr: 42 Mio.€) und Markennamen in Hohe von

36 Mio. € (Vorjahr: 26 Mio.€) in Brasilien, Polen und Deutschland haben eine unbestimmte Nutzungsdauer. Die unbe-

stimmte Nutzungsdauer ergibt sich aufgrund der Tatsache, dass Goodwill und Markenname grundsétzlich auf die ent-

sprechende zahlungsmittelgenerierende Einheit zuriickgehen und somit so lange existent sind, wie diese Einheit fortge-

fithrt wird. Die Abschreibung des Kundenstamms in Polen erfolgt iber einen Zeitraum von zehn Jahren.

Der Werthaltigkeitstest der ausgewiesenen Goodwills basiert auf dem Nutzungswert und ist auch bei einer Variation
der Wachstumsprognose beziehungsweise des Diskontierungssatzes von +/-0,5 %-Punkte gegeben.
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37. Sachanlagen

Grundstiicke und

Mio. € Gebaude
—
Anschaffungskosten
Stand am 1.1.2013 268
Wahrungsanderungen -5
Anderungen Konsolidierungskreis -
Zugange 22
Umbuchungen 0
Abgange 3
Stand am 31.12.2013 282
Abschreibungen
Stand am 1.1.2013 80
Wahrungsanderungen -1
Anderungen Konsolidierungskreis -
Zugange 8
Umbuchungen 0
Abginge 1
Zuschreibungen -
AuBerplanmaBige Abschreibungen -
Stand am 31.12.2013 86
Buchwert 31.12.2013 196
Buchwert 1.1.2013 188
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Betriebs- und
Geschafts-
ausstattung

207

139
68
62

Gesamt
I

467
-11

62

29
489

217

31

19

225

264
250
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Grundstiicke und

Mio. € Gebaude
—
Anschaffungskosten
Stand am 1.1.2014 282
Wahrungsanderungen 1
Anderungen Konsolidierungskreis 12
Zugange 24
Umbuchungen -2
Abgange 3
Stand am 31.12.2014 314
Abschreibungen
Stand am 1.1.2014 86
Wahrungsanderungen 0
Anderungen Konsolidierungskreis 1
Zugange 9
Umbuchungen 0
Abgange 2
Zuschreibungen -
AuBerplanmaBige Abschreibungen 0
Stand am 31.12.2014 94
Buchwert 31.12.2014 220
Buchwert 1.1.2014 196

Betriebs- und
Geschifts-

ausstattung
I

207

150
87
68

Gesamt
I

489

20
72

31
551

225

33
18
244

307
264

Im Zusammenhang mit Grundstiicken und Gebauden dienen Grundschulden in Héhe von 13 Mio. € (Vorjahr: 8 Mio. €) als

Sicherheit fiir finanzielle Verbindlichkeiten.

In den Grundstiicken und Gebauden sind Anlagen im Bau mit einem Buchwert von 23 Mio. € (Vorjahr: 12 Mio.€) enthalten.
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38. Vermietete Vermogenswerte und als Finanzinvestition gehaltene Immobilien

Bewegliche
vermietete
Vermogens-
Mio.€ werte
—

Anschaffungskosten
Stand am 1.1.2013 9.709
Wahrungsanderungen —48
Anderungen Konsolidierungskreis -
Zugange 7.837
Umbuchungen 0
Abgénge 6.456
Stand am 31.12.2013 11.042

Abschreibungen

Stand am 1.1.2013 2.235
Wahrungsanderungen -9
Anderungen Konsolidierungskreis -
Zugange 1.465
Umbuchungen 0
Abgange 1.263
Zuschreibungen 13
AuBerplanmaRige Abschreibungen 82
Stand am 31.12.2013 2.497
Buchwert 31.12.2013 8.545
Buchwert 1.1.2013 7.474
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Als Finanz-
investition
gehaltene

Immobilien
L |

21
-2
12
0
5
26

11

wl ool

18
10

Gesamt
L]

9.730
=50

7.849

6.461
11.068

2.505
8.563
7.484
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Bewegliche
vermietete
Vermdgens-
Mio.€ werte
——

Anschaffungskosten
Stand am 1.1.2014 11.042
Wahrungsanderungen 123
Anderungen Konsolidierungskreis 889
Zugange 9.685
Umbuchungen 0
Abgénge 7.793
Stand am 31.12.2014 13.946

Abschreibungen

Stand am 1.1.2014 2.497
Wahrungsanderungen 35
Anderungen Konsolidierungskreis 194
Zugange 1.874
Umbuchungen 0
Abgange 1.502
Zuschreibungen 2
AuBerplanmaRige Abschreibungen 84
Stand am 31.12.2014 3.180
Buchwert 31.12.2014 10.766
Buchwert 1.1.2014 8.545

Als Finanz-
investition
gehaltene

Immobilien
.}

26
0

30

22
18

Gesamt
L]

11.068
123
889

9.690

7.794
13.976

2.505
35
194
1.875

1.503

84
3.188
10.788
8.563

Der Fair Value der als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien betrdgt 23 Mio. Die Ermittlung des Fair Values erfolgt
grundsétzlich nach einem Ertragswertverfahren auf Basis interner Berechnungen (Stufe 3 der Bemessungshierarchie).
Fiir den Unterhalt der als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien fielen im Geschiftsjahr operative Kosten in Hohe von

1 Mio.€ (Vorjahr: 1 Mio.€) an.

Aus den unkiindbaren Leasing- und Vermietvertrdgen erwarten wir Zahlungen in Héhe von 122 Mio. € in 2015 und

142 Mio.€ im Zeitraum von 2016 bis 2019.

39. Aktive latente Steuern

Die aktiven latenten Steuern bestehen ausschlieBlich aus latenten Ertragsteueranspriichen, die sich folgendermafen

unterteilen:
Mio.€ 31.12.2014 31.12.2013
I E—
Aktive Steuerabgrenzungen 6.837 6.154
davon langfristig 3.621 3.146
Aktivierte Vorteile aus nicht genutzten steuerlichen Verlustvortragen nach Wertberichtigung 31 15
davon langfristig 31 15
Saldierung (mit passiven latenten Steuerabgrenzungen) —5.723 —5.459
Gesamt 1.145 710

125

Volkswagen Financial Services AG | Geschdiftsbericht 2014



KONZERNABSCHLUSS
Anhang

Aktive Steuerabgrenzungen werden im Zusammenhang mit folgenden Bilanzpositionen gebildet:

Mio.€ 31.12.2014 31.12.2013
—— —
Forderungen und sonstige Vermogenswerte 244 297
Wertpapiere und Zahlungsmittel 1.335 1.218
Immaterielle Vermégenswerte/Sachanlagen 13 16
Vermietete Vermogenswerte 4.370 4171
Verbindlichkeiten und Riickstellungen 875 452
Gesamt 6.837 6.154
40. Sonstige Aktiva
Die sonstigen Aktiva entfallen auf folgende Sachverhalte:
Mio.€ 31.12.2014 31.12.2013
e E—
Zur VerauRerung zuriickgenommene Fahrzeuge 588 497
Verfligungsbeschrankte Zahlungsmittel 473 459
Abgegrenzte Vermogenswerte 299 205
Anspriiche aus sonstigen Steuern 87 78
Anteile der Riickversicherer an den versicherungstechnischen Riickstellungen 87 98
Ubrige 1.189 407
Gesamt 2.723 1.744

Aus unkiindbaren Untermietverhéltnissen im Zuge von Buy Back Geschiften werden Mindestleasingzahlungen in Hohe

von 840 Mio. € erwartet.

Die Anteile der Riickversicherer an den versicherungstechnischen Riickstellungen teilen sich wie folgt auf:

Mio. € 31.12.2014

. ]
Anteile der Riickversicherer an Riickstellungen fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle 67
Anteile der Riickversicherer an Riickstellungen fiir Beitragsiibertrage 19
Anteile der Riickversicherer an den sonstigen versicherungstechnischen Riickstellungen 1
Gesamt 87
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41. Langfristige Vermogenswerte

Mio.€ 31.12.2014 davon langfristig 31.12.2013 davon langfristig
—— E—— E— —
Barreserve 451 - 220 -
Forderungen an Kreditinstitute 2.036 38 2.019 139
Forderungen an Kunden 85.871 47.197 73.191 39.851
Derivative Finanzinstrumente 955 726 509 268
Wertpapiere 2.013 - 2.451 -
Nach der Equity-Methode bewertete
Gemeinschaftsunternehmen 443 443 384 384
Ubrige Finanzanlagen 156 156 622 622
Immaterielle Vermogenswerte 184 184 154 154
Sachanlagen 307 307 264 264
Vermietete Vermogenswerte 10.766 8.645 8.545 6.584
Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien 22 22 18 18
Ertragsteueranspriiche 159 10 161 15
Sonstige Aktiva 2.723 903 1.744 266

Gesamt 106.086 58.631 90.282 48.565

42. Verbindlichkeiten gegenuber Kreditinstituten und gegentber Kunden

Zur Deckung des Kapitalbedarfs der Leasing- und Finanzierungsaktivititen nutzen die Gesellschaften 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 betragt
gegeniiber andere Unternehmen des Volkswagen Konzerns 12.190 Mio. € (Vorjahr: 9.795 Mio.€) — davon entfallen auf die
Alleinaktionérin Volkswagen AG 2.592 Mio.€ (Vorjahr: 1.792 Mio.€).

In den Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden sind Kundeneinlagen in Hohe von 26.224 Mio. € (Vorjahr: 24.286 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 langsten Anlagehorizont. Die maximale Laufzeit betriagt zehn Jahre.

Teile der festverzinslichen Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden werden 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.€ 31.12.2014 31.12.2013
—— —

Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden 38.721 33.705
Marktwertanpassung aus dem Portfolio-Hedging 0 -6
Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden abziiglich Marktwertanpassung aus Portfolio-Hedging 38.721 33.711

43. Verbriefte Verbindlichkeiten

Als verbriefte Verbindlichkeiten werden Schuldverschreibungen und Geldmarktpapiere (Commercial Paper) ausgewiesen.

Mio. € 31.12.2014 31.12.2013
Begebene Schuldverschreibungen 33.764 28.230
Begebene Geldmarktpapiere 3.479 3.286

Gesamt 37.243 31.516

44. ABS-Transaktionen

Der Konzern der VW FS AG nutzt ABS-Transaktionen neben den oben genannten Méglichkeiten zur Refinanzierung. Die
diesbeziiglichen Verbindlichkeiten sind in den folgenden Bilanzpositionen enthalten:

Mio.€ 31.12.2014 31.12.2013

e E—
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 520 93
Begebene Schuldverschreibungen 12.959 9.694
Nachrangige Verbindlichkeiten 1.120 917

Gesamt 14.599 10.704

Von dem Gesamtbetrag der verbrieften Verbindlichkeiten entfallen 13.398 Mio.€ (Vorjahr: 9.747 Mio.€) auf ABS-
Transaktionen mit finanziellen Vermogenswerten. Der korrespondierende Buchwert der Forderungen aus Kundenfinan-
zierung und Leasinggeschaft betragt 13.357 Mio.€ (Vorjahr: 9.783 Mio.€). Der Fair Value der Verbindlichkeiten betrug
zum 31.12.2014 13.676 Mio.€ (Vorjahr: 9.983 Mio.€). Der Fair Value der abgetretenen und weiterhin bilanzierten Forde-
rungen betrug zum 31.12.2014 13.534 Mio. € (Vorjahr: 10.060 Mio. €).

Dabei werden die erwarteten Zahlungen an Zweckgesellschaften abgetreten und das Sicherungseigentum an den
finanzierten Fahrzeugen tibertragen. Die abgetretenen Forderungen konnen kein weiteres Mal abgetreten oder ander-
weitig als Sicherheit verwendet werden. Die Anspriiche der Schuldverschreibungsinhaber sind auf die abgetretenen
Forderungen begrenzt und die Zahlungseingénge aus diesen Forderungen sind fiir die Tilgung der korrespondierenden
Verbindlichkeit bestimmt.

Diese Asset-Backed-Securities-Transaktionen fithrten nicht zu einem bilanziellen Abgang der Forderungen aus dem
Finanzdienstleistungsgeschift, da Delkredere- und Zahlungszeitpunktrisiken im Konzern zuriickbehalten wurden. Der
Unterschiedsbetrag zwischen den abgetretenen Forderungen und den dazugehérigen Verbindlichkeiten resultiert aus
unterschiedlichen Konditionen sowie dem vom VW FS AG Konzern selbst gehaltenen Anteil an den verbrieften Schuldver-
schreibungen.
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Im Rahmen der ABS-Transaktionen wurden insgesamt Sicherheiten in Hoéhe von 14.978 Mio.€ (Vorjahr:
11.121 Mio. €) gestellt.

Der Konzern der VW FS AG ist vertraglich verpflichtet, den in ihrem Konzernabschluss konsolidierten strukturierten
Unternehmen unter bestimmten Voraussetzungen Finanzmittel zu tibertragen. Da die Forderungsiibertragung auf die
Zweckgesellschaft als stille Zession erfolgt, ist es moglich, dass die Forderung bereits bei der Originatorin rechtswirksam
gemindert wurde, z. B. wenn der Forderungsschuldner gegeniiber dem Konzern der VW FS AG wirksam aufrechnet. Fiir
die daraus entstehenden Ausgleichsanspriiche gegeniiber der Zweckgesellschaft ist dann eine Sicherheitsleistung zu
entrichten, wenn z.B. das Rating der relevanten Konzerngesellschaft auf einen vertraglich festgelegten Referenzwert sinkt.
Weder im Geschiftsjahr 2014, noch in davorliegenden Perioden wurden derartige Finanzhilfen an Zweckgesellschaften
des Konzerns der VW FS AG gewéhrt.

Der Grofteil der 6ffentlichen und privaten ABS-Transaktionen des Volkswagen Financial Services AG Konzerns kann
vorzeitig zurtickgezahlt werden (sogenannter clean up call), wenn weniger als 9% bzw. 10% des urspriinglichen Transak-
tionsvolumens ausstehen.

45. Derivative Finanzinstrumente

Dieser Posten beinhaltet die negativen Marktwerte aus Hedge-Geschéften und aus Derivaten ohne bilanzielle Sicherungs-
beziehung und setzt sich wie folgt zusammen:

Mio. € 31.12.2014 31.12.2013
I I

Verpflichtungen aus Hedge-Geschéften 286 229
Fair Value Hedges auf Vermogenswerte (Wahrungsrisiko) 5 29
Fair Value Hedges auf Verbindlichkeiten (Wahrungsrisiko) 124 95
Fair Value Hedges (Zinsrisiko) 50 50
Portfolio Fair Value Hedges (Zinsrisiko) 45 37
Cash flow Hedges auf Zinszahlungen (Wahrungsrisiko) 37 15
Cash flow Hedges (Zinsrisiko) 25 3
Verpflichtungen aus Derivaten ohne bilanzielle Sicherungsbeziehung 160 97

Gesamt 446 326

46. Ruckstellungen

Die Riickstellungen gliedern sich wie folgt:

Mio. € 31.12.2014 31.12.2013

I I
Riickstellungen fiir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen 386 246
Versicherungstechnische Riickstellungen 308 281
Sonstige Riickstellungen 799 932
Gesamt 1.493 1.459
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Folgende Betriage wurden fiir Leistungszusagen in der Bilanz erfasst:

Mio. € 31.12.2014 31.12.2013
—— —

Barwert der extern finanzierten Verpflichtungen 227 139
Beizulegender Zeitwert des Planvermégens 180 142
Finanzierungsstatus (Saldo) 47 -3
Barwert der nicht liber einen Fonds finanzierten Verpflichtungen 336 246
Aufgrund der Begrenzung von IAS 19 nicht als Vermogenswert bilanzierter Betrag 0 0
Bilanzwerte 383 243
davon Pensionsriickstellungen 386 246
davon Sonstige Vermogenswerte 3 3

Wesentliche Versorgungsregelungen im Konzern der VW FS AG:

Die VW FS AG bietet ihren Mitarbeitern fiir die Zeit nach dem aktiven Erwerbsleben Leistungen aus einer modernen und
attraktiven betrieblichen Altersversorgung. Der wesentliche Teil der Versorgungszusagen im Konzern der VW FS AG be-
steht fiir nach TAS 19 als leistungsorientiert eingestufte Pensionspléne fiir Mitarbeiter im Inland. Diese Verpflichtungen
sind {iberwiegend iiber Bilanzriickstellungen finanziert. Diese Plidne sind mittlerweile fiir Neueintritte geschlossen. Zur
Reduzierung der mit leistungsorientierten Pensionspldanen verbundenen Risiken, insbesondere Langlebigkeit, Gehalts-
steigerungen sowie Inflation, wurden im Konzern der VW FS AG in den vergangenen Jahren neue leistungsorientierte
Pldne eingefiihrt, deren Leistungen iiber entsprechendes externes Planvermdgen finanziert werden. Die genannten
Risiken konnten in diesen Pensionsplanen deutlich reduziert werden. In Zukunft wird der Anteil der tiber Planvermogen
finanzierten Pensionsverpflichtungen an der Gesamtverpflichtung kontinuierlich steigen. Nachfolgend werden die we-
sentlichen Versorgungszusagen beschrieben.

Ausschlielich tiber Bilanzriickstellungen finanzierte inlindische Pensionsplédne

Bei den ausschlieBlich iiber Bilanzriickstellungen finanzierten Pensionspldnen bestehen sowohl beitragsbasierte Versor-
gungszusagen mit Garantien als auch endgehaltsbasierte Versorgungszusagen. Fiir die beitragsbasierten Versorgungszu-
sagen wird ein jahrlicher einkommens- und statusabhéngiger Versorgungsaufwand anhand von sog. Verrentungsfaktoren
in einen lebenslang zu zahlenden Rentenanspruch umgerechnet (Garantiebausteine). Die Verrentungsfaktoren enthalten
eine Garantieverzinsung. Im Versorgungsfall werden die jahrlich erworbenen Rentenbausteine addiert. Fiir die endge-
haltsbezogenen Versorgungszusagen wird im Versorgungsfall das zugrunde zu legende Gehalt mit einem Prozentsatz
multipliziert, der von der bis zum Eintritt des Versorgungsfalls abgeleisteten Dienstzeit abhiangt. Der Barwert der garan-
tierten Verpflichtung steigt mit fallendem Zinsniveau und unterliegt somit dem Zinsanderungsrisiko. Das Versorgungssys-
tem sieht lebenslang laufende Rentenzahlungen vor. Insofern tragen die Gesellschaften das Langlebigkeitsrisiko. Diesem
wird dadurch Rechnung getragen, dass zur Ermittlung der Verrentungsfaktoren und des Barwertes der garantierten
Verpflichtung die aktuellsten Generationensterbetafeln . Richttafeln Heubeck 2005 G verwendet werden, in denen eine
zukiinftige Verlangerung der Lebenserwartung bereits berticksichtigt wird. Um das Inflationsrisiko durch die Anpassung
der laufenden Rentenzahlungen in Hohe der Inflationsrate zu reduzieren, wurde bei den Versorgungszusagen, bei denen
dies gesetzlich zuldssig ist, eine inflationsunabhéngige Rentenanpassung eingefiihrt.

Uber externes Planvermogen finanzierte inlindische Pensionspline

Die iiber externes Planvermdogen finanzierten Pensionsplane basieren auf beitragsbasierten Leistungszusagen mit Garan-
tien. Hierbei wird entweder ein jihrlicher einkommens- und statusabhéngiger Versorgungsaufwand anhand von sog.
Verrentungsfaktoren in einen lebenslang zu zahlenden Rentenanspruch umgerechnet (Garantiebausteine) oder als Ein-
malkapital bzw. in Raten ausgezahlt. Hierbei haben die Mitarbeiter teilweise die Moglichkeit, mit Entgeltumwandlungen
zusitzlich Eigenvorsorge zu betreiben. Die Verrentungsfaktoren enthalten eine Garantieverzinsung. Im Versorgungsfall
werden die jahrlich erworbenen Rentenbausteine addiert. Der Versorgungsaufwand wird fortlaufend in ein Sonderver-
mogen eingebracht, das von vom Unternehmen unabhéngigen Trusts treuhdnderisch verwaltet und am Kapitalmarkt
angelegt wird. Sofern das Planvermdgen hoher ist als der mit dem Garantiezins berechnete Barwert der Verpflichtungen,
werden Uberschiisse zugewiesen (Uberschussbausteine). Da die treuhdnderisch verwalteten Sondervermégen die Vo-
raussetzungen von IAS 19 als Planvermégen erfiillen, ist insoweit eine Verrechnung mit den Verpflichtungen erfolgt.
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Die Hohe des Pensionsvermogens unterliegt dem allgemeinen Marktrisiko. Deshalb wird die Ausrichtung und Durchfiih-
rung der Kapitalanlage fortlaufend durch die Gremien der Trusts kontrolliert, in welchen auch die Gesellschaften vertre-
ten sind. So werden beispielsweise die Grundsitze der Kapitalanlage im Rahmen von Kapitalanlagerichtlinien mit dem
Ziel vorgegeben, das Marktrisiko und dessen Auswirkung auf das Planvermégen zu beschrianken. Zusétzlich werden in
regelméfigen Abstanden Asset Liability Management-Studien durchgefiihrt, die sicherstellen, dass die Kapitalanlage im
Einklang zu den abzusichernden Verpflichtungen steht. Derzeit ist das Sondervermdgen Altersversorgung vorwiegend in
Investmentfonds aus festverzinslichen Wertpapieren oder Aktien investiert. Insofern besteht hauptsichlich ein Zinsénde-
rungs- und Aktienkursrisiko. Zur Abfederung des Marktrisikos sieht das Versorgungssystem zusitzlich vor jeder Uber-
schusszuweisung eine Reservierung von Mitteln im Rahmen einer Schwankungsreserve vor.

Der Barwert der Verpflichtung wird als das Maximum aus dem Barwert der garantierten Verpflichtung und dem Plan-
vermogen ausgewiesen. Soweit das Planvermogen unter den Barwert der garantierten Verpflichtung sinkt, ist in diesem
Umfang eine Riickstellung zu bilden. Der Barwert der garantierten Verpflichtung steigt mit fallendem Zinsniveau und unter-
liegt somit dem Zinsdnderungsrisiko.

Im Falle der lebenslang laufenden Rentenzahlungen trigt der VW FS AG Konzern das Langlebigkeitsrisiko. Diesem wird
dadurch Rechnung getragen, dass zur Ermittlung der Verrentungsfaktoren und des Barwertes der garantierten Verpflich-
tung die aktuellsten Generationensterbetafeln .,,Richttafeln Heubeck 2005 G* verwendet werden, in denen eine zukiinfti-
ge Verlangerung der Lebenserwartung bereits beriicksichtigt wird. Zusétzlich erfolgt ein jahrliches Risikomonitoring im
Rahmen der Vermégensiiberpriifung in den Trusts durch die unabhéngigen Aktuare.

Um das Inflationsrisiko durch die Anpassung der laufenden Rentenzahlungen in Hohe der Inflationsrate zu reduzie-
ren, wurde bei den Versorgungszusagen, bei denen dies gesetzlich zuldssig ist, eine inflationsunabhéngige Rentenanpas-
sung eingefiihrt.

Der Berechnung des Barwertes der leistungsorientierten Pensionsverpflichtungen wurden die folgenden versicherungs-
mathematischen Annahmen zugrunde gelegt:

DEUTSCHLAND AUSLAND

% 31.12.2014 31.12.2013 31.12.2014 31.12.2013

—— E—— E—— E—
Abzinsungssatz 2,30 3,70 6,36 6,02
Entgelttrend 3,30 3,32 5,56 2,05
Rententrend 1,80 1,80 3,74 3,42
Fluktuationsrate 0,82 0,75 2,71 3,46
Jahrlicher Anstieg der Kosten fiir Gesundheitsfiirsorge - - 2,00 2,00

Bei diesen Angaben handelt es sich um Durchschnittswerte, die anhand der Barwerte der leistungsorientierten Verpflich-
tung gewichtet wurden.

Hinsichtlich der Lebenserwartung werden in allen Landern jeweils die aktuellsten Sterbetafeln beriicksichtigt, so werden
beispielsweise in Deutschland die von Prof. Dr. Klaus Heubeck entwickelten .,Richttafeln 2005 G* zugrunde gelegt. Die
Diskontierungssitze werden grundsitzlich auf Basis der Renditen erstrangiger Unternehmensanleihen bestimmt, deren
Laufzeit und Wiahrung den jeweiligen Verpflichtungen entsprechen. Fiir die Verpflichtungen der inldndischen Konzern-
gesellschaften wurde hierbei der Index iBoxx AA 10+ Corporates zugrunde gelegt. Fiir die ausliandischen Pensionsver-
pflichtungen werden vergleichbare Indizes herangezogen.

Die Entgelttrends umfassen erwartete Lohn- und Gehaltssteigerungen, die auch Steigerungen aufgrund von Karriere
beriicksichtigen. Die Rententrends entsprechen entweder den vertraglich festgelegten Garantierentenanpassungen oder
basieren auf den in den jeweiligen Landern giiltigen Regelungen zur Rentenanpassung. Die Fluktuationsraten basieren
auf'Vergangenheitserfahrungen sowie auf Zukunftserwartungen.
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Die Entwicklung der Bilanzwerte aus leistungsorientierten Pensionszusagen ist nachfolgend dargestellt:

Mio. € 2014 2013

—— —
Bilanzwerte am 01.01. 243 264
Anderungen im Konsolidierungskreis 4 -
Laufender Dienstzeitaufwand 19 18
Nettozinsaufwand 9 8
Versicherungsmathematische Gewinne (—)/Verluste (+) durch Anderungen demografischer Annahmen 0 0
Versicherungsmathematische Gewinne (-)/Verluste (+) durch Anderungen finanzieller Annahmen 135 -34
Versicherungsmathematische Gewinne (-)/Verluste (+) durch erfahrungsbedingte Anpassungen 0 3
Im Zinsertrag nicht erfasste Ertrage/Aufwendungen aus Planvermogen 7 -1
Veranderung des aufgrund der Begrenzung von IAS 19 nicht als Vermégenswert bilanzierten Betrags 0 0
Arbeitgeberbeitrdge an den Fonds 15 14
Rentenzahlungen aus Firmenvermégen 5 5
Sonstige Verdnderungen 0 3
Wahrungsunterschiede aus Planen im Ausland 0 -1
Bilanzwert am 31.12. 383 243

Die Entwicklung des Barwerts der leistungsorientierten Pensionsverpflichtungen setzt sich wie folgt zusammen:

Mio. € 2014 2013

—— —
Barwert der Verpflichtungen am 1.1. 385 392
Anderungen im Konsolidierungskreis 10 -
Laufender Dienstzeitaufwand 19 18
Aufzinsung der Verpflichtung 17 14
Versicherungsmathematische Gewinne (-)/Verluste (+) durch Anderungen demografischer Annahmen 0 0
Versicherungsmathematische Gewinne (-)/Verluste (+) durch Anderungen finanzieller Annahmen 135 -34
Versicherungsmathematische Gewinne (-)/Verluste (+) durch erfahrungsbedingte Anpassungen 0 3
Arbeitnehmerbeitrdge an den Fonds 2 1
Rentenzahlungen aus Firmenvermégen 5 5
Rentenzahlungen aus dem Fonds 2 1
Sonstige Verdnderungen 0 2
Wahrungsunterschiede aus Planen im Ausland 2 -5
Barwert der Verpflichtungen am 31.12. 563 385
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Verdnderungen bei den mafBgeblichen versicherungsmathematischen Annahmen hétten sich wie folgt auf die leistungs-
orientierte Pensionsverpflichtung ausgewirkt:

31.12.2014 31.12.2013

Barwert der leistungsorientierten

Verpflichtung falls Mio. € in% Mio. € in%
I . S .

um 0,5 Prozent-

Diskontierungssatz punkte hoher 507 -9,93 361 -6,17
um 0,5 Prozent-
punkte niedriger 628 11,59 424 10,12
um 0,5 Prozent-

Rententrend punkte hoher 588 4,52 401 4,16
um 0,5 Prozent-
punkte niedriger 540 —4,10 372 -3,35
um 0,5 Prozent-

Entgelttrend punkte hoher 569 1,10 391 1,65
um 0,5 Prozent-
punkte niedriger 557 -1,06 379 -1,53

Lebenserwartung um ein Jahr langer 577 2,50 393 2,07

Die dargestellten Sensitivititsanalysen beriicksichtigen jeweils die Anderung einer Annahme, wobei die {ibrigen Annah-
men gegeniiber der urspriinglichen Berechnung unverindert bleiben, d. h. mogliche Korrelationseffekte zwischen den
einzelnen Annahmen werden dabei nicht beriicksichtigt.

Zur Untersuchung der Sensitivitit des Barwerts der leistungsorientierten Pensionsverpflichtung gegeniiber einer Ver-
anderung der angenommenen Lebenserwartung wurden im Rahmen einer Vergleichsberechnung die angesetzten Ster-
bewahrscheinlichkeiten in dem Mafle abgesenkt, dass die Absenkung in etwa zu einer Erhéhung der Lebenserwartung
um ein Jahr fithrt.

Die auf Basis der Barwerte der Verpflichtung gewichtete durchschnittliche Laufzeit (Macaulay Duration) der leistungsori-
entierten Pensionsverpflichtung betrégt 23 Jahre (Vorjahr: 21 Jahre).

Der Barwert der leistungsorientierten Pensionsverpflichtung teilt sich wie folgt auf die Mitglieder des Plans auf:

Mio. € 2014 2013
Aktive Mitglieder mit Pensionsanspriichen 414 272
Mit unverfallbarem Anspruch aus dem Unternehmen ausgeschiedene Mitglieder 47 35

Rentner 102 78
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Nachfolgend wird das Filligkeitsprofil der Zahlungen der leistungsorientierten Pensionsverpflichtung durch die Auftei-
lung des Barwerts der Verpflichtung nach Filligkeit der zugrunde liegenden Zahlungen dargestellt:

Mio. € 2014 2013
—— —
Zahlungen féllig innerhalb des nachsten Geschaftsjahres 7 6
Zahlungen fallig innerhalb von zwei bis fiinf Jahren 31 26
Zahlungen fallig in mehr als fiinf Jahren 525 353
Die Entwicklung des Planvermogens ist aus folgender Tabelle ersichtlich:
Mio. € 2014 2013
e E—
Fair Value des Planvermégens am 1.1. 142 128
Anderungen im Konsolidierungskreis 6 -
Zinsertrage aus Planvermdgen — in Hohe des Rechnungszinses 8 6
Im Zinsertrag nicht erfasste Ertrage/Aufwendungen aus Planvermogen 7 -1
Arbeitgeberbeitrdge an den Fonds 15 14
Arbeitnehmerbeitrage an den Fonds 2 1
Rentenzahlungen aus dem Fonds 2 2
Sonstige Veranderungen 0 0
Wahrungsunterschiede aus Planen im Ausland 2 -4
Fair Value des Planvermdgens am 31.12. 180 142

Aus der Anlage der Planvermdgen zur Deckung der zukiinftigen Pensionsverpflichtungen ergaben sich Ertrige in Hohe

von 14 Mio. € (Vorjahr: 5 Mio.€).

Im nichsten Geschéftsjahr werden sich die Arbeitgeberbeitrige zum Fondsvermogen voraussichtlich auf 19 Mio.€ (Vor-

jahr: 15 Mio. €) belaufen.
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Das Planvermogen istin folgende Anlagekategorien investiert:

31.12.2014

31.12.2013

Mio.€

Zahlungsmittel und
Zahlungsmitteldquivalente

Eigenkapitalinstrumente
Schuldinstrumente

Direktinvestitionen in
Immobilien

Derivate
Aktienfonds
Rentenfonds
Immobilienfonds
Sonstige Fonds

Sonstiges

Marktpreis-
notierung in
einem aktiven

Keine Marktpreis-
notierung in
einem aktiven

Markt Markt Gesamt
I N
7 - 7

7 —_
46 - 46
2 - 2
37 - 37
72 - 72
2 - 2

6 —_
0 1 1

Marktpreis-
notierung in
einem aktiven

Markt
I

31
53

Keine Marktpreis-
notierung in
einem aktiven

Markt
L |

Das Planvermogen ist zu 43 % (Vorjahr: 42 %) in inldndische Vermdgenswerte investiert, zu 25 % (Vorjahr
re europdische Vermogenswerte und zu 32 % (Vorjahr: 35%) in Vermodgenswerte sonstiger Regionen. Im Planvermogen
enthaltene Anlagen in Schuldinstrumente des Volkswagen Konzerns sind von untergeordneter Bedeutung.

Folgende Betrige wurden in der Gewinn-und Verlustrechnung erfasst:

Gesamt
I

31
53

:23%) in ande-

Mio.€

Laufender Dienstzeitaufwand

Nettozinsaufwand (+)/-ertrag (-)

Unter Personalaufwand ausgewiesener Gesamtbetrag

Die Entwicklung der versicherungstechnischen Riickstellungen stellt sich wie folgt dar:

2014

19

28

2013

18

26

Mio.€

Stand am 1.1.2013

Anderungen im Konsolidierungskreis

Verbrauch
Zufiihrung
Stand am 31.12.2013

135

VERSICHERUNGSTECHNISCHE RUCKSTELLUNGEN

Riickstellung fiir
noch nicht
abgewickelte

Versicherungsfille
I

142
78
40
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Beitragsiibertrage
—

134
50
93

177

Sonstige
versicherungs-
technische

Riickstellungen
I

2
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VERSICHERUNGSTECHNISCHE RUCKSTELLUNGEN

Riickstellung fiir Sonstige

noch nicht versicherungs-

abgewickelte Riickstellung fiir technische

Mio.€ Versicherungsfille  Beitragsiibertrage Riickstellungen

I S B

Stand am 1.1.2014 104 177 0

Anderungen im Konsolidierungskreis - - -

Verbrauch 35 77 0

Zufiihrung 24 114 1

Stand am 31.12.2014 93 214 1
Fristigkeiten der versicherungstechnischen Riickstellungen:

31.12.2014 31.12.2013

Mio.€

Restlaufzeit iiber

ein Jahr Gesamt

Riickstellung fiir noch nicht
abgewickelte Versicherungsfalle

Riickstellung fiir Beitragsiibertrage
Sonstige versicherungstechnische Riickstellungen

Gesamt

64 93
119 214
- 1
183 308
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61 104
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- 0
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Versicherungstechnische Riickstellungen fiir das selbst abgeschlossene Geschiéft:

2014

2013

Restlaufzeit iiber

Mio.€ ein Jahr
Stand am 1.1. 53
Verbrauch -
Zufiihrung 16
Stand am 31.12. 69

Restlaufzeit iiber
Gesamt ein Jahr Gesamt

120 44 71
67 - 26
94 9 75

147 53 120

Die versicherungstechnischen Riickstellungen fiir das selbst abgeschlossene Geschéft wurden fiir Garantieversicherun-

gen und Reparaturkostenversicherungen gebildet.

Entwicklung der versicherungstechnischen Riickstellungen fiir das Riickversicherungsgeschéft nach Sparten:

2013
Kraftfahrzeug-
Mio.€ versicherungen  Kreditschutzbrief Sonstiges Gesamt
& & W |
Stand am 1.1. 137 69 1 207
Verbrauch 77 26 0 103
Zufiihrung 23 33 0 56
Stand am 31.12. 83 76 1 160
2014
Kraftfahrzeug-
Mio. € versicherungen  Kreditschutzbrief Sonstiges Gesamt
& W W
Stand am 1.1. 83 76 1 160
Verbrauch 19 30 1 50
Zufiihrung 2 36 13 51
Stand am 31.12. 66 82 13 161
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Im Berichtsjahr werden die sonstigen Riickstellungen aufgeteilt in die Riickstellungen fiir den Personalbereich, fiir Pro-

zess-und Rechtsrisiken sowie fiir tibrige Sachverhalte. Die Darstellung des Vorjahres wurde angepasst.

Die Entwicklung der sonstigen Riickstellungen stellt sich wie folgt dar:

Mio.€

Stand am 1.1.2013
Wahrungsanderungen

Anderungen im Konsolidierungskreis
Verbrauch

Auflésung

Zufiihrung

Umbuchungen

Aufzinsungen

Stand am 31.12.2013

SONSTIGE RUCKSTELLUNGEN

Personalbereich
I

169

113
21
140

173

Prozess- und

Rechtsrisiken Ubrige
I

664 132
—-54 -1
2 -
13 13
81 27
80 58
- 0
11 1
609 150

Mio.€

Stand am 1.1.2014
Wahrungsanderungen

Anderungen im Konsolidierungskreis
Verbrauch

Auflésung

Zufiihrung

Umbuchungen

Aufzinsungen

Stand am 31.12.2014

SONSTIGE RUCKSTELLUNGEN

Personalbereich
|

173
0

3
122
17
65

102

Prozess- und

Rechtsrisiken Ubrige
I

609 150
8 -1

1 7
171 26
248 11
298 69
12 0
509 188

Zu den Riickstellungen im Personalbereich gehoren vor allem Jahressonderzahlungen, Zahlungen aufgrund von Mitar-

beiterjubilden sowie andere Kosten der Belegschaft. Dariiber hinaus sind in den iibrigen Riickstellungen Vorsorgen fiir
indirekte Ausfallrisiken in Hohe von 27 Mio. € (Vorjahr: 24 Mio. €) enthalten.
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Fristigkeiten der sonstigen Riickstellungen:
31.12.2014 31.12.2013
Restlaufzeit iiber Restlaufzeit iiber
Mio.€ ein Jahr Gesamt ein Jahr Gesamt

Personalbereich 44 102 33 173
Prozess- und Rechtsrisiken 456 509 468 609
Ubrige 21 188 17 150
Gesamt 521 799 518 932

Die Riickstellungen fiir Prozess- und Rechtsrisiken berticksichtigen die zum Bilanzstichtag identifizierten Risiken hin-
sichtlich Inanspruchnahmen und Rechtskosten, die sich aus der aktuellen Rechtsprechung sowie aus laufenden Verfah-
ren ergeben. Wir weisen darauf hin, dass unter Inanspruchnahme der Schutzklausel geméf TAS 37.92 detaillierte Anga-
ben zu Riickstellungen dann nicht gemacht werden, wenn dadurch die Interessen des Unternehmens ernsthaft
beeintrachtigt werden konnten.

Der Zahlungsabfluss der sonstigen Riickstellungen wird zu 35% im Folgejahr, zu 61% in den Jahren 2016 bis 2019
und zu 4 % danach erwartet.

47. Passive latente Steuern

Die passiven latenten Steuern unterteilen sich folgendermafien:

Mio.€ 31.12.2014 31.12.2013
Latente Ertragsteuerverpflichtungen 6.041 5.789

davon langfristig 3.413 3.057
Saldierung (mit aktiven latenten Steuerabgrenzungen) —5.723 —5.459

Gesamt 318 330

In den latenten Ertragsteuerverpflichtungen sind Steuern aus temporéren Unterschieden (temporary differences) zwischen
Wertansitzen nach den IFRS und Betrédgen aus der steuerlichen Gewinnermittlung der Konzernunternehmen enthalten.

Latente Ertragsteuerverpflichtungen wurden im Zusammenhang mit folgenden Bilanzpositionen gebildet:

Mio.€ 31.12.2014 31.12.2013

e E—
Forderungen und sonstige Vermogenswerte 4.940 4.420
Wertpapiere und Zahlungsmittel 11 60
Immaterielle Vermégenswerte/Sachanlagen 24 22
Vermietete Vermogenswerte 556 520
Verbindlichkeiten und Riickstellungen 509 767
Gesamt 6.040 5.789
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48. Sonstige Passiva

Die sonstigen Passiva entfallen auf folgende Sachverhalte:

Mio.€

Abgegrenzte Schulden
Verbindlichkeiten aus sonstigen Steuern

Verbindlichkeiten im Rahmen der sozialen Sicherheit
und aus Lohn- und Gehaltsabwicklung

Ubrige

Gesamt

49. Nachrangkapital

31.12.2014
——

533
255

155
486
1.429

31.12.2013
I

428
230

48
435
1.141

Das Nachrangkapital ist von der Volkswagen Bank GmbH, der Volkswagen Leasing GmbH, der Volkswagen Financial
Services (UK) Ltd., der Banco Volkswagen S.A., der Volkswagen Financial Services Australia Limited sowie der VW FS AG

ausgegeben bzw. aufgenommen und wie folgt aufgeteilt:

Mio.€

Nachrangige Verbindlichkeiten
darunter: vor Ablauf von zwei Jahren féllig

Gesamt

31.12.2014
I

2.204
1.428
2.204

31.12.2013
I

2.134
891
2.134

Die nachrangigen Verbindlichkeiten bestehen in Hohe von 2.093 Mio. € (Vorjahr: 1.868 Mio.€) gegeniiber anderen Un-

ternehmen des Volkswagen Konzerns.

50. Langfristige Verbindlichkeiten

Mio. € 31.12.2014  davon langfristig

I E—
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 13.134 5.404
Verbindlichkeiten gegentiiber Kunden 38.721 7.524
Verbriefte Verbindlichkeiten 37.243 23.940
Derivative Finanzinstrumente 446 232
Ertragsteuerverpflichtungen 311 122
Sonstige Passiva 1.430 436
Nachrangkapital 2.204 1.870
Gesamt 93.489 39.528
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31.12.2013
N

11.134
33.705
31.516
326
364
1.141
2.134
80.320

davon langfristig
—

3.378
5.844
18.123
187

0

347
1.846
29.725
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51. Eigenkapital

Das gezeichnete Kapital der VW FS AG ist in 441.280.000 voll eingezahlt, 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.

In der Kapitalriicklage der VW FS AG sind die Einlagen der Alleinaktionérin Volkswagen AG ausgewiesen.

Die Gewinnriicklagen beinhalten nicht ausgeschiittete Gewinne vergangener Geschiftsjahre. In den Gewinnriick-
lagen ist eine gesetzliche Riicklage in Hohe von 44 Mio. € (Vorjahr: 44 Mio. €) enthalten.

Aufgrund des mit der Alleinaktionédrin Volkswagen AG bestehenden Beherrschungs- und Gewinnabfiihrungsvertrags
wurde der nach HGB bei der VW FS AG entstandene Gewinn in Hohe von 147 Mio.€ (Vorjahr: 617 Mio.€) als Minderung
des Eigenkapitals ausgewiesen.

52. Kapitalmanagement

Unter Kapital wird in diesem Zusammenhang grundsétzlich das IFRS-Eigenkapital verstanden. Ziel des Kapitalmanage-
ments des Konzerns der VW FS AG ist, das Rating des Unternehmens durch eine addquate Eigenkapitalausstattung zu
unterstiitzen, Eigenkapital fiir das geplante Wachstum der néchsten Geschéftsjahre zu beschaffen und die Eigenkapital-
anforderungen der Bankenaufsicht zu erfiillen.

Dabei unterscheidet sich das aufsichtsrechtliche Eigenkapital vom IFRS-Eigenkapital (Bestandteile siehe Textziffer 51).

Das aufsichtsrechtliche Eigenkapital setzt sich aus dem sogenannten harten Kernkapital, dem zusétzlichen Kernkapi-
tal und dem Ergénzungskapital (Nachrangverbindlichkeiten) abziiglich bestimmter Abzugspositionen zusammen und
muss bestimmte, gesetzlich definierte Anforderungen erfiillen.

Die durch die Muttergesellschaft der VW FS AG durchgefiihrten Kapitalmafinahmen haben Einfluss sowohl auf das
IFRS-Eigenkapital als auch auf das aufsichtsrechtliche Eigenkapital.

Nach den bankaufsichtsrechtlichen Bestimmungen (CRR, deutsches Kreditwesengesetz, Solvabilititsverordnung)
geht die Bankenaufsicht von einer angemessenen Eigenkapitalausstattung grundsitzlich dann aus, wenn fiir die der
Beaufsichtigung unterstehenden Unternehmen die konsolidierte harte Kernkapitalquote mindestens 4,5 %, die konsoli-
dierte Kernkapitalquote mindestens 6,0% und die konsolidierte aufsichtsrechtliche Gesamtkapitalquote mindestens 8,0 %
(ohne Beriicksichtigung von Ubergangsregelungen) betragen. Bei der Ermittlung dieser Quoten wird das Eigenkapital in
Beziehung gesetzt zu den nach gesetzlichen Vorgaben ermittelten Anrechnungsbetrégen fiir Adressrisiken, Operationelle
Risiken, Marktrisikopositionen und Anpassungen der Kreditbewertung (CVA). Um diese Vorgaben stets einzuhalten, ist
ein in das interne Berichtswesen integriertes Planungsverfahren eingerichtet, durch das auf Basis der tatsdchlichen und
der erwarteten Geschéftsentwicklung laufend der Eigenkapitalbedarf ermittelt wird. Hierdurch wurde auch im Berichts-
jahr 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 Betrage und Kennziffern:

Risikogesamtposition (Mio.€)
davon gewichteter KSA-Positionswert
davon Marktrisikopositionen * 12,5
davon Operationelle Risiken * 12,5
davon Risikopositionen fiir Anpassung der Kreditbewertung (CVA) * 12,5
Anrechenbare Eigenmittel (Mio.€)*
Eigenmittel (Mio. €)
davon hartes Kernkapital
davon zusétzliches Kernkapital
davon Erganzungskapital
Harte Kernkapitalquote (%)*
Kernkapitalquote (%)
Gesamtkapitalquote (%)

1 Fiir das Jahr 2013 wird in dieser Position das Haftende Eigenkapital ausgewiesen.

31.12.2014
N

97.931
86.416
4.725
6.381
409
10.484
10.484
10.122
0

362
10,3
10,3
10,7

31.12.2013
I

82.549
73.987
3.599
4.963
0
8.083
7.961
7.135
0

826
8,6

9,6

2 Die Berechnung der aufsichtsrechtlichen Eigenkapitalquoten erfolgte fiir die Jahre 2010 bis 2013 gemaR der Solvabilitatsverordnung. Ab dem 1. Januar 2014
werden diese Quoten gemaR Artikel 92 Capital Requirements Regulation (CRR) berechnet. Entsprechend der Bezeichnung in der CRR wurde die harte

Kernkapitalquote zusatzlich aufgenommen und die Bezeichnung der Gesamtkennziffer in Gesamtkapitalquote geéndert.
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ERLAUTERUNGEN ZU FINANZINSTRUMENTEN

53. 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 Méarkten 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 Finanzinstrumente in diese Kategorie ist im VW FS AG Konzern
nichtvorgesehen.

Zur VerauBerung verfiighare finanzielle Vermogenswerte werden entweder konkret dieser Kategorie zugeordnet oder
es handelt sich um finanzielle Vermogenswerte, die keiner anderen Kategorie zuzuordnen sind. ITm VW FS AG Konzern
gehoren Wertpapiere und iibrige Finanzanlagen zu dieser Kategorie.

Die Bilanzierung aller nicht derivativen Finanzinstrumente erfolgt zum Erfiillungstag. Die derivativen Finanzinstru-
mente werden zum Handelstag bilanziert.

Die Buchwerte der Finanzinstrumente (ohne Hedge Derivate) nach den Bewertungskategorien ergeben sich wie folgt:

ERFOLGSWIRKSAM ZUM
FAIR VALUE BEWERTETE

ZUR VERAUSSERUNG ZU FORTGEFUHRTEN FINANZIELLE
VERFUGBARE ANSCHAFFUNGSKOSTEN VERMOGENSWERTE
KREDITE UND FINANZIELLE BEWERTETE BZW. FINANZIELLE
FORDERUNGEN VERMOGENSWERTE FINANZIELLE SCHULDEN SCHULDEN

Mio. € 31.12.2014 31122013  31.12.2014  31.12.2013  31.12.2014  31.12.2013  31.12.2014  31.12.2013

L W
Aktiva
Barreserve 451 220 - - - - - -
Forderungen an
Kreditinstitute 2.036 2.019 - - - - - -
Forderungen an Kunden 67.540 56.884 - - - - - -
Derivative
Finanzinstrumente - - - - - - 42 89
Wertpapiere - - 2.013 2.451 - - - -
Ubrige Finanzanlagen - - 156 622 - - - -
Sonstige Aktiva 749 663 - - - - - -
Gesamt 70.776 59.786 2.169 3.073 - - 42 89
Passiva
Verbindlichkeiten gegeniiber
Kreditinstituten - - - - 13.135 11.134 - -
Verbindlichkeiten gegentiiber
Kunden - - - - 38.710 33.694 - -
Verbriefte Verbindlichkeiten - - - - 37.243 31.516 - -
Derivative
Finanzinstrumente - - - - - - 160 97
Sonstige Passiva - - - - 483 434 - -
Nachrangkapital - - - - 2.204 2.134 - -

91.775 78.912 160 97

Gesamt - - - -
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Forderungen aus Leasinggeschéftin Hohe von 18.320 Mio. € (Vorjahr: 16.298 Mio. €) sind keiner Kategorie zuzuordnen.
Die Nettoergebnisse der Kategorien ergeben sich wie folgt:

Mio. € 2014 2013

—— —
Kredite und Forderungen 3.341 2.880
Zur VerauRerung verfligbare finanzielle Vermogenswerte 23 3
Zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertete finanzielle Schulden -1.675 -1.673
Erfolgswirksam zum Fair Value bewertete Vermogenswerte bzw. finanzielle Schulden 31 14

Die Ergebnisse werden wie folgt ermittelt:

Bewertungskategorie

Kredite und Forderungen

Zur VerduRerung verfiigbare
finanzielle Vermogenswerte

Zu fortgefiihrten Anschaffungskosten
bewertete finanzielle Schulden

Erfolgswirksam zum Fair Value
bewertete Vermégenswerte bzw.
finanzielle Schulden

Bewertungsmethode
1

Zinsertrage nach der Effektivzinsmethode nach IAS 39 und Aufwendungen/Ertrage aus der
Wertberichtigungsbildung nach IAS 39 inklusive Effekte aus der Wahrungsumrechnung

Fair Value nach IAS 39 i.V.m. IFRS 13 inklusive Zinsen sowie Effekte aus der Wahrungsumrechnung
und Wertminderung

Zinsaufwendungen nach der Effektivzinsmethode nach IAS 39 inklusive Effekte aus der
Wahrungsumrechnung

Fair Value nach IAS 39 i.V.m. IFRS 13 inklusive Zinsen sowie Effekte aus der Wahrungsumrechnung
und Wertminderung
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54. Klassen von Finanzinstrumenten

Im VW FS AG Konzern werden Finanzinstrumente in folgende Klassen eingeteilt:

Zum Fair Value bewertet

Hedge-Accounting
Ubrige Finanzanlagen

Kreditzusagen

v vV Vv v v v v

Nichtim Anwendungsbereich des IFRS 7

Zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertete Vermogenswerte

Zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertete Schulden

Eine Uberleitung der betroffenen Bilanzpositionen zu den Klassen ergibt sich aus folgender Darstellung:

zu
FORTGEFUHRTEN NICHT IM
ZUM FAIR VALUE ANSCHAFFUNGSKO HEDGE- UBRIGE ANWENDUNGS-
BILANZPOSITION BEWERTET STEN BEWERTET ACCOUNTING FINANZANLAGEN  BEREICH DES IFRS 7
31.12. 31.12. 31.12. 31.12. 31.12. 31.12. 31.12. 31.12. 31.12. 31.12. 31.12. 31.12.
Mio.€ 2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013
I N S S S I T S T N S S
Aktiva
Barreserve 451 220 - - 451 220 - - - - - -
Forderungen an
Kreditinstitute 2.036 2.019 - - 2.036 2.019 - - - - - -
Forderungen an Kunden 85.871 73.191 - - 69.363 54.603 16.508 18.588 - - - -
Derivative
Finanzinstrumente 955 509 42 89 - - 913 420 - - - -
Wertpapiere 2.013 2.451 2.013 2.451 - - - - - - - -
Nach der Equity-
Methode bewertete
Gemeinschafts-
unternehmen 443 384 - - - - - - - - 443 384
Ubrige Finanzanlagen 156 622 - - - - - - 156 622 - -
Sonstige Aktiva 2.723 1.744 - - 749 663 - - - - 1974 1.081
Gesamt 94.648 81.140 2.055 2.540 72.599 57.505 17.421 19.008 156 622 2.417 1.465
Passiva
Verbindlichkeiten
gegeniiber
Kreditinstituten 13.135 11.134 - - 13.135 11.134 - - - - - -
Verbindlichkeiten
gegeniiber Kunden 38.721  33.705 - - 38466  32.797 255 908 - - - -
Verbriefte
Verbindlichkeiten 37.243 31.516 - - 37.243 31.516 - - - - - -
Derivative
Finanzinstrumente 446 326 160 97 - - 286 229 - - - -
Sonstige Passiva 1.429 1141 - - 483 434 - - - - 946 707
Nachrangkapital 2.204 2.134 - - 2.204 2.134 - - - - - -
Gesamt 93.178 79.956 160 97 91.531 78.015 541 1.137 - - 946 707

Die Klasse Kreditzusagen beinhaltet Verpflichtungen aus unwiderruflichen Kreditzusagen in Hohe von 4.036 Mio. € (Vor-

jahr: 3.367 Mio.€).
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55. Bewertungsstufen der Zum Fair Value und zu fortgefuhrten Anschaffungskosten be-
werteten Finanzinstrumente

Fiir die Bemessung des Fair Value und die damit verbundenen Angaben werden die Fair Values in eine 3-stufige Bewer-
tungshierarchie eingeordnet. Dabei richtet sich die Zuordnung zu den einzelnen Stufen nach der Verfiigharkeit be-
obachtbarer Inputfaktoren.

In Stufe 1 werden Fair Values von Finanzinstrumenten, z. B. Wertpapiere oder verbriefte Verbindlichkeiten, gezeigt,
fiir die ein Marktpreis auf einem aktiven Markt direkt beobachtet werden kann.

Fair Values in Stufe 2 werden auf Basis von Marktwerten wie Wiahrungskursen oder Zinskurven anhand marktbezoge-
ner Bewertungsverfahren ermittelt. Hierunter fallen z.B. Derivate oder Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden.
Die Ermittlung der Fair Values in Stufe 3 erfolgt iiber Bewertungsverfahren, bei denen nicht direkt auf einem aktiven
Markt beobachtbare Einflussfaktoren einbezogen werden. Der wesentliche Teil der Forderungen an Kunden wird der
Stufe 3 zugeordnet, da fiir die Fair Value Ermittlung nicht am Markt beobachtbare Parameter berticksichtigt werden

Die nachfolgende Tabelle zeigt die Einordnung der Finanzinstrumente in diese 3-stufige Hierarchie nach Klassen.

STUFE 1 STUFE 2 STUFE 3
Mio. € 31.12.2014 31.12.2013 31.12.2014 31.12.2013* 31.12.2014 31.12.2013"
L& W ______________§§ B8 ___________§§ |
Aktiva
Zum Fair Value bewertet
Derivative Finanzinstrumente - - 42 89 - -
Wertpapiere 1631 1.705 382 746 - -
Zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertet
Barreserve 451 220 - - - -
Forderungen an Kreditinstitute 1.990 1.773 47 246 - -
Forderungen an Kunden - 7 788 783 69.711 54.689
Sonstige Aktiva - - 749 663 - -
Hedge-Accounting
Derivative Finanzinstrumente - - 913 420 - -
Forderungen an Kunden - - - - 16.508 18.588
Gesamt 4.072 3.705 2921 2.947 86.219 73.277
Passiva

Zum Fair Value bewertet
Derivative Finanzinstrumente - - 160 97 - -

Zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertet

Verbindlichkeiten ggi. Kreditinstituten - - 13.105 11.125 - -
Verbindlichkeiten ggii. Kunden - - 38.698 32.960 - -
Verbriefte Verbindlichkeiten 19.366 17.116 18.114 14.613 - -
Sonstige Passiva - - 487 437 - -
Nachrangkapital - 490 2.249 1.748 - -
Hedge-Accounting
Derivative Finanzinstrumente - - 286 229 - -
Verbindlichkeiten ggii. Kunden - - 255 908 - -
Gesamt 19.366 17.606 73.354 62.117 - -

1 Das Vorjahr wurde angepasst.
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56. Fair Value von Finanzinstrumenten der Klassen Zu fortgeftuihrten 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 verkauft oder gekauft werden kénnen. Dabei haben wir,
sofern Marktpreise (z. B. fiir Wertpapiere) vorhanden waren, diese zur Bewertung unangepasst angesetzt. Sofern keine
Marktpreise vorhanden waren, wurden die Fair Values fiir Forderungen und Verbindlichkeiten durch Abzinsung unter
Berticksichtigung eines risikoaddquaten und laufzeitkongruenten Marktzinses ermittelt, d. h., dass dabei risikolose Zins-
kurven gegebenenfalls um entsprechende Risikofaktoren sowie Eigenkapital- und Verwaltungskosten adjustiert wurden.
Fiir Forderungen und Verbindlichkeiten mit einer Restlaufzeit von weniger als einem Jahr wurde der Fair Value aus We-
sentlichkeitsgriinden dem Buchwert gleichgesetzt.

Ebenso wird fiir die {ibrigen Finanzanlagen aus Wesentlichkeitsgriinden kein Fair Value ermittelt, da fiir die hier enthal-
tenen Gesellschaften kein aktiver Markt existiert. Ein Verkaufvon diesen Finanzanlagen ist zum Bilanzstichtag nicht geplant.

Der Fair Value der unwiderruflichen Kreditzusagen ist aufgrund der Kurzfristigkeit und des variablen, an den
Marktzinssatz gebundenen Zinssatzes null.

FAIR VALUE BUCHWERT UNTERSCHIED
Mio.€ 31.12.2014 31.12.2013 31.12.2014 31.12.2013 31.12.2014 31.12.2013
L
Aktiva
Zum Fair Value bewertet
Derivative Finanzinstrumente 42 89 42 89 - -
Wertpapiere 2.013 2451 2.013 2451 - -
Zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertet
Barreserve 451 220 451 220 - -
Forderungen an Kreditinstitute 2.037 2.019 2.036 2.019 1 0
Forderungen an Kunden 70.499 55.479 69.363 54.603 1.136 876
Sonstige Aktiva 749 663 749 663 - 0
Hedge-Accounting
Forderungen an Kunden 16.508 18.588 16.508 18.588 - -
Derivative Finanzinstrumente 913 420 913 420 - -
Ubrige Finanzanlagen 156 622 156 622 - -
Passiva

Zum Fair Value bewertet

Derivative Finanzinstrumente 160 97 160 97 - -
Zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertet

Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 13.105 11.125 13.135 11.134 -30 -9

Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden 38.698 32.960 38.466 32.797 232 163

Verbriefte Verbindlichkeiten 37.480 31.729 37.243 31.516 237 213

Sonstige Passiva 487 437 483 434 4 3

Nachrangkapital 2.249 2.238 2.204 2.134 45 104
Hedge-Accounting

Verbindlichkeiten gegentiber Kunden 255 908 255 908 - -

Derivative Finanzinstrumente 286 229 286 229 - -
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Die Fair Value-Ermittlung der Finanzinstrumente basierte auf folgenden risikolosen Zinsstrukturkurven:

%

EUR usD GBP JPY BRL MXN SEK CzZK AUD CNY PLN INR RUB KRW
LW ;B B8 B8 B8 BN W _ B8 BN B ;B & B |

Zins fiir sechs Monate 0,129 0,272 0,583 0,170 12,606 3,541 0,289 0,350 2,638 4,846 1,899 7,901 25,781 2,115

Zins fir ein Jahr

Zins fir funf Jahre

0,117 0431 0,641 0,157 12,963 3,845 0,257 0,522 2,522 4,468 1,758 7,620 20,075 2,055
0,359 1,755 1,442 0,220 12,515 5234 0645 0,530 2,670 4,175 1935 6,475 12,990 2,205

Zins fiir zehn Jahre 0,813 2,256 1,847 0,516 - 5865 1,263 0,870 3,145 3,840 2,205 6,510 11,970 2,440

57. Aufrechnung von finanziellen Vermogenswerten und Schulden

Die nachfolgende Tabelle enthilt Angaben zu den Aufrechnungseffekten auf die Konzernbilanz sowie die finanziellen
Auswirkungen einer Aufrechnung im Fall von Instrumenten, die Gegenstand einer rechtlich durchsetzbaren Aufrech-
nungs-Rahmenvereinbarung oder einer dhnlichen Vereinbarung sind.

Finanzielle Vermogenswerte und finanzielle Verbindlichkeiten werden grundsétzlich mit dem Bruttowert ausgewie-
sen. Eine Saldierung wird nur dann vorgenommen, wenn die Aufrechnung der Betrige zum gegenwértigen Zeitpunkt vom
VW FS AG Konzern rechtlich durchsetzbar ist und die Absicht besteht, tatsidchlich zu saldieren.

In der Spalte .Finanzinstrumente® werden die Betrdge ausgewiesen, die Gegenstand einer Aufrechnungs-
Rahmenvereinbarung sind, aber wegen Nichterfiillung der Voraussetzungen nicht aufgerechnet wurden. Dabei handelt es sich
insbesondere um positive und negative Marktwerte aus Derivaten, die mit dem gleichen Vertragspartner abgeschlossen sind.

In der Spalte .,,Erhaltene Sicherheiten“ beziehungsweise .,Gestellte Sicherheiten sind die bezogen auf die Gesamt-
summe der Vermogenswerte und Schulden erhaltenen beziehungsweise verpfindeten Betrdge von Barsicherheiten und
Sicherheiten in Form von Finanzinstrumenten ausgewiesen, einschlieflich solcher, die sich auf Vermogenswerte und
Schulden beziehen, die nicht aufgerechnet worden sind. Hierbei handelt es sich vor allem um gestellte Sicherheiten in
Form von Barsicherheiten aus ABS-Transaktionen und verpfindeten Wertpapieren sowie erhaltene Sicherheiten in Form
von Bardepots.
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BETRAGE, DIE IN DER BILANZ NICHT
SALDIERT WERDEN

Bruttobetrag
angesetzter finanzieller

Nettobetrag finanzieller

Bruttobetrag Verbindlichkeiten/ Vermégenswerte/
angesetzter finanzieller ~ Vermogenswerte, diein  Verbindlichkeiten, die in
Vermégenswerte/ der Bilanz saldiert  der Bilanz ausgewiesen erhaltene/gestellte
Verbindlichkeiten werden werden Finanzinstrumente Sicherheiten  Nettobetrag

Mio.€ 31.12.2014 31.12.2013 31.12.2014 31.12.2013 31.12.2014 31.12.2013 31.12.2014 31.12.2013 31.12.2014 31.12.2013 31.12.2014 31.12.2013

I N S N S B S N S N S
Aktiva
Barreserve 451 220 - - 451 220 - - - - 451 220
Forderungen an
Kreditinstitute 2.036 2.019 - - 2.036 2.019 - - - - 2.036 2.019
Forderungen an
Kunden 86.020 73.315 —149 -124 85.871 73.191 - - -657 -683 85.214 72.508
Derivative
Finanzinstrumente 955 509 - - 955 509 -169 -123 -80 - 706 386
Wertpapiere 2.013 2451 - - 2.013 2451 - - - - 2.013 2451
Ubrige
Finanzanlagen 156 622 - - 156 622 - - - - 156 622
Sonstige Aktiva 755 670 -6 -7 749 663 - - - - 749 663
Gesamt 92.386 79.806 —155 -131 92.231 79.675 -169 -123 =737 -683 91.325 78.869
Passiva
Verbindlichkeiten
gegeniiber
Kreditinstituten 13.135 11.134 - - 13.135 11.134 - - -1336 -1.396 11.799 9.738
Verbindlichkeiten
gegeniiber
Kunden 38.870 33.829 —149 -124 38.721 33.705 - - - - 38.721 33.705
Verbriefte
Verbindlichkeiten 37.243 31.516 - - 37.243 31.516 - - —406 —-353 36.837 31.163
Derivative
Finanzinstrumente 446 326 - - 446 326 -169 -123 =51 - 226 203
Sonstige Passiva 489 441 -6 -7 483 434 - - - - 483 434
Nachrangkapital 2.204 2.134 - - 2.204 2.134 - - - - 2.204 2.134
Gesamt 92.387 79.380 —155 -131 92.232 79.249 -169 -123 -1793 -1.749 90.270 77.377
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58. Adressenausfallrisiko

Beziiglich qualitativer Ausfithrungen verweisen wir auf den Risikobericht (Kapitel Kreditrisiko, Seite 59 bis 61) als Teil
des Lageberichts.

Das Kredit- und Ausfallrisiko aus finanziellen Vermogenswerten besteht in der Gefahr des Ausfalls eines Vertragspart-
ners und daher maximal in Hohe der Anspriiche aus bilanzierten Buchwerten gegeniiber dem jeweiligen Kontrahenten
sowie den unwiderruflichen Kreditzusagen. Das maximale Kredit- und Ausfallrisiko wird durch gehaltene Sicherheiten
und sonstige Kreditverbesserungen in Héhe von 46.322 Mio. € (Vorjahr: 48.330 Mio.€) gemindert. Es handelt sich dabei
um gehaltene Sicherheiten fiir Forderungen an Kunden der Klassen zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertete
Vermogenswerte und Hedge-Accounting. Als Sicherheiten dienen sowohl Fahrzeuge und Sicherungsiibereignungen als
auch Biirgschaften und Grundpfandrechte. Dariiber hinaus kommen im Rahmen des Hedge-Accounting Barsicherheiten
zum Einsatz.

Die Kreditqualitét finanzieller Vermogenswerte zeigt folgende Tabelle:

WEDER UBERFALLIG NOCH UBERFALLIG UND NICHT
BRUTTOBUCHWERT EINZELWERTBERICHTIGT EINZELWERTBERICHTIGT EINZELWERTBERICHTIGT

Mio.€ 31.12.2014 31.12.2013 31.12.2014 31.12.2013 31.12.2014 31.12.2013 31.12.2014 31.12.2013
_— S S S S I N e

Zum Fair Value

bewertet 2.055 2.540 2.055 2.540 - - - -
Zu fortgefiihrten
Anschaffungskosten
bewertet
Barreserve 451 220 451 220 - - - -
Forderungen an
Kreditinstitute 2.036 2.019 2.036 2.019 - - - -
Forderungen an
Kunden 71.473 55.945 67.756 52.596 1.458 1.388 2.260 1.961
Sonstige Aktiva 750 663 746 660 3 3 1 -

Hedge-Accounting

Forderungen an

Kunden 16.849 19.383 16.366 18.473 273 611 210 299

Derivative

Finanzinstrumente 913 420 913 420 - - - -
Ubrige
Finanzanlagen 156 622 156 622 - - - -
Gesamt 94.683 81.812 90.479 77.550 1.734 2.002 2471 2.260

Aus den unwiderruflichen Kreditzusagen besteht ein maximales Ausfallrisiko in Hoéhe von 4.036 Mio.€ (Vorjahr:
3.367 Mio.€).
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Diese Vermdgenswerte werden geméf IAS 39 wie bereits unter den Textziffern (8) und (9) beschrieben bewertet.

Die Einstufung weder tiberfilliger noch einzelwertberichtigter finanzieller Vermogenswerte in Risikoklassen ergibt sich

wie folgt:
WEDER UBERFALLIG NOCH
EINZELWERTBERICHTIGT RISIKOKLASSE 1 RISIKOKLASSE 2
Mio. € 31.12.2014 31.12.2013 31.12.2014 31.12.2013 31.12.2014 31.12.2013
EEssssse B S N S E—

Zum Fair Value bewertet 2.055 2.540 2.055 2.540 - -
Zu fortgefiihrten
Anschaffungskosten bewertet

Barreserve 451 220 451 220 - -

Forderungen an

Kreditinstitute 2.036 2.019 2.036 2.019 - -

Forderungen an Kunden 67.756 52.596 57.479 44.199 10.277 8.397

Sonstige Aktiva 746 660 742 658 4 2
Hedge-Accounting

Forderungen an Kunden 16.366 18.473 14.702 14.551 1.664 3.922

Derivative

Finanzinstrumente 913 420 913 420 - -
Ubrige Finanzanlagen 156 622 156 622 - -
Gesamt 90.479 77.550 78.534 65.229 11.945 12.321

Im Rahmen des Finanzdienstleistungsgeschiifts erfolgt bei simtlichen Kredit- und Leasingvertrigen eine Bonititsbeurtei-
lung des Kreditnehmers. Im Rahmen des Mengengeschifts erfolgt dies durch Scoringsysteme, bei Grofkunden und
Forderungen aus der Handlerfinanzierung kommen Ratingsysteme zum Einsatz. Die dabei mit gut bewerteten Forderun-
gen 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.
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Falligkeitsanalyse der iiberfélligen nicht einzelwertberichtigten finanziellen Vermogenswerte nach Klassen:

IN FOLGENDEN ZEITBANDERN UBERFALLIG

Uberfllig und nicht
einzelwertberichtigt bis 1 Monat 1 bis 3 Monate mehr als 3 Monate

Mio.€ 31.12.2014 31.12.2013 31.12.2014 31.12.2013 31.12.2014 31.12.2013 31.12.2014 31.12.2013
I N S S T S e

Zum Fair Value bewertet - - - - - - - _
Zu fortgefiihrten
Anschaffungskosten
bewertet
Barreserve - - - - - - — -

Forderungen an
Kreditinstitute - - - - - - - -

Forderungen an Kunden 1.458 1.388 1.078 1.066 372 322 8 -

Sonstige Aktiva 3 3 3 3 - - - -
Hedge-Accounting

Forderungen an Kunden 273 611 176 352 96 259 1 -

Derivative

Finanzinstrumente - - - - - - - -
Ubrige Finanzanlagen - - - - - - - —
Gesamt 1.734 2.002 1.257 1421 468 581 9 -

Im Geschéftsjahr angenommene Sicherheiten fiir finanzielle Vermogenswerte, die verwertet werden sollen:

Mio.€ 31.12.2014 31.12.2013
—— —
Fahrzeuge 75 75

Immobilien - -
Sonstige Mobilien - -
Gesamt 75 75

Die Verwertung der Fahrzeuge erfolgt durch Direktverkaufund Auktionen an die Handler-Partner des Volkswagen Konzerns.
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59. 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 TAGLICH FALLIG BIS 3 MONATE 3 MONATE BIS 1 JAHR 1 BIS 5 JAHRE

Mio. € 31.12.2014 31122013 31.12.2014  31.12.2013  31.12.2014  31.12.2013  31.12.2014  31.12.2013  31.12.2014  31.12.2013

L& B _____________§§ BN ___________§§ W ;g W __________®§§ ]}
Barreserve 451 220 451 220 - - - - - -
Forderungen an
Kreditinstitute 2.036 2.019 1.143 785 837 1.018 18 77 38 139
Wertpapiere 1.443 1.533 - - 1.443 1.533 - - - -
Gesamt 3.930 3.772 1.594 1.005 2.280 2.551 18 77 38 139

Eine Falligkeitsanalyse undiskontierter Zahlungsmittelabfliisse aus finanziellen Verbindlichkeiten ergibt sich wie folgt:

Mio.€

Verbindlichkeiten
gegeniiber
Kreditinstituten

Verbindlichkeiten
gegeniiber
Kunden

Verbriefte
Verbindlichkeiten

Derivative Finanz-
instrumente

Sonstige Passiva
Nachrangkapital

Unwiderrufliche
Kreditzusagen

Gesamt

VERBLEIBENDE VERTRAGLICHE FALLIGKEITEN

Zahlungsmittelabfliisse bis 3 Monate 3 Monate bis 1 Jahr 1bis 5 Jahre iiber 5 Jahre
31.12.2014 31.12.2013 31.12.2014 31.12.2013 31.12.2014 31.12.2013 31.12.2014 31.12.2013 31.12.2014 31.12.2013
I S I I I T TR GGG, "D ———
13.617 11.539 3.499 4.197 4.435 3.760 5.622 3.539 61 43
39.194 34.207 28.003 23.143 3.321 4.832 5.660 4.611 2211 1.621
38.482 32.475 4.603 4.858 9.119 8.862 21.147 17.660 3.613 1.095
6.739 8.881 1.088 840 3.266 4.118 2.186 3.860 199 63
483 434 144 190 170 107 166 135 4 2
2.909 2.850 34 49 343 272 1.623 1612 909 917
4.036 3.367 1.867 1.205 1.684 1734 129 131 356 297
105.460 93.753 39.238 34.482 22.338 23.685 36.533 31.548 7.353 4.038

153

Volkswagen Financial Services AG | Geschdftsbericht 2014



Beziiglich qualitativer Ausfithrungen verweisen wir auf den Risikoberichtim Lagebericht.
Fiir die quantitative Risikomessung werden die Zins- und Wahrungsrisiken mittels Value-at-Risk (VaR) auf Basis einer
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60. Marktrisiko

historischen Simulation gemessen. Dieser gibt die Gréenordnung eines méglichen Verlusts des Gesamtportfolios an, der
mit einer Wahrscheinlichkeit von 99 % innerhalb eines Zeithorizonts von 40 Tagen nicht tiberschritten wird. Grundlage
hierfiir ist die Aufbereitung 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.

Basierend darauf ergeben sich folgende Werte:

Mio.€

31.12.2014
N

Zinsrisiko

Wahrungsumrechnungsrisiko

Marktpreisrisiko gesamt

61. Fremdwahrungspositionen

56
74
121

31.12.2013
I

123
86
186

Im Konzern der VW FS AG sind zum 31.12.2014 in folgenden Vermogenswerten und Schulden die aufgefithrten Wahrun-

gen enthalten:
Mio.€ BRL GBP CNY SEK AUD Y MXN NOK czK PLN Andere  Gesamt
& N N ' B N BB B __§ B N |
Forderungen an
Kreditinstitute 490 219 104 196 64 49 12 0 0 46 42 1.222
Forderungen an
Kunden 7.035 11.674 4.786 1.964 2.096 1933 1.713 998 798 792 2571 36.360
Aktiva 7.525 11.893 4.890 2.160 2.160 1.982 1.725 998 798 838 2,613 37.582
Verbindlich-
keiten gegentiber
Kreditinstituten 3.872 0 3.238 0 500 813 389 - 373 394 1.204 10.783
Verbindlich-
keiten gegentiiber
Kunden 1.250 1.490 930 388 36 129 124 6 46 503 410 5.312
Verbriefte
Verbindlichkeiten 207 4.846 56 1.104 1.489 986 928 12 140 6 754 10.528
Nachrangkapital 456 782 - - 23 - - - - - - 1.261
Passiva 5.785 7.118 4.224 1.492 2.048 1.928 1.441 18 559 903 2.368
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62. Erlauterungen zur Sicherungspolitik

SICHERUNGSPOLITIK UND FINANZDERIVATE

Aufgrund seiner Aktivititen auf internationalen Finanzmaérkten ist der Konzern der VW FS AG Zins- und Wihrungsschwan-
kungen an den internationalen Geld- und Kapitalméarkten ausgesetzt. Die generellen Regelungen fiir die konzernweite
Fremdwéhrungs- und Zinssicherungspolitik sind in konzerninternen Richtlinien festgelegt und erfiillen die .,,Mindestan-
forderungen an das Risikomanagement” der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht. Als Handelspartner fiir den
Abschluss entsprechender Finanztransaktionen fungieren bonitétsstarke nationale und internationale Banken, deren
Bonitét laufend von fithrenden Ratingagenturen tiberpriift wird. Zur Eingrenzung der Wihrungs- und Zinsrisiken werden
entsprechende Sicherungsgeschifte abgeschlossen. Hierzu werden marktiibliche derivative Finanzinstrumente 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 Kapitalmérkten stellen bei nicht fristenkongruenter Refinanzierung
ein Zinsinderungsrisiko dar. Die Zinsanderungsrisiken werden auf Basis der Empfehlungen des Asset Liability Manage-
ment-Komitees (ALM-Komitee) gesteuert. Grundlage sind Zinsablaufbilanzen, die verschiedenen Zinsinderungsszenari-
en ausgesetzt werden und so das Zinsédnderungsrisiko unter Beriicksichtigung von konzerneinheitlichen Hochstgrenzen
quantifizieren.

Die abgeschlossenen Zinssicherungskontrakte beinhalten in erster Linie Zinsswaps und kombinierte Zins-
/Wahrungsswaps. Im Rahmen der Zinssicherungsgeschifte kommen Mikro- und Portfoliohedges zum Einsatz. Die in
diese Sicherungsstrategie einbezogenen Teile der festverzinslichen Vermogenswerte bzw. Verbindlichkeiten werden
entgegen der urspriinglichen Folgebewertung (fortgefiihrte Anschaffungskosten) zum Hedged Fair Value bilanziert. Die
daraus resultierenden Effekte in der Gewinn- und Verlustrechnung werden durch gegenldufige Ergebniswirkungen der
Zinssicherungsgeschéfte (Swaps) grundsétzlich kompensiert.

Wihrungsrisiko
Zur Vermeidung von Wahrungsrisiken werden Wahrungssicherungskontrakte, bestehend aus Devisentermingeschéften
und Zins-/Wihrungsswaps, eingesetzt. Alle Zahlungsstrome in Fremdwéihrung werden grundsitzlich abgesichert.

LIQUIDITATSRISIKO/REFINANZIERUNGSRISIKO

Der Konzern der VW FS AG trifft Vorsorge zur Absicherung potenzieller Liquiditiatsengpésse durch das Vorhalten besté-
tigter Kreditlinien sowie durch die Nutzung mehrwihrungsfihiger Daueremissionsprogramme. Dariiber hinaus wer-
den Wertpapiere zur Liquidititssicherung im Dispositionsdepot der Volkswagen Bank GmbH bei der Deutschen Bun-
desbank gehalten.

AUSFALLRISIKO
Das Ausfallrisiko aus finanziellen Vermogenswerten besteht in der Gefahr des Ausfalls eines Vertragspartners und daher
maximal in Hohe der Summe des Saldos gegeniiber den jeweiligen Kontrahenten.

Da die Geschéfte nur mit bonititsstarken Kontrahenten abgeschlossen werden und im Rahmen des Risikomanage-
ments je Kontrahent Handelslimite festgelegt sind, wird das tatsdchliche Ausfallrisiko als gering eingeschétzt. Dariiber
hinaus wird das Ausfallrisiko der Geschéfte — entsprechend den regulatorischen Vorschriften — auch tiber die Hinterle-
gung von Sicherheiten minimiert.

Im Konzern der VW FS AG ergeben sich Risikokonzentrationen in unterschiedlichen Auspragungen. Eine ausfiihrli-
che Darstellung enthélt der Chancen-und Risikoberichtim zusammengefassten Lagebericht.
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Die Nominalvolumina der derivativen Finanzinstrumente setzen sich wie folgt zusammen:

VERBLEIBENDE VERTRAGLICHE FALLIGKEITEN

bis 1 Jahr 1 bis 5 Jahre iiber 5 Jahre

Mio.€ 31.12.2014 31.12.2013 31.12.2014 31.12.2013 31.12.2014 31.12.2013
I I T T TR IEEE—E—ED——

Cash flow Hedges

Zinsswaps 432 365 1.847 387 63 -
Cross-Currency-Zinsswaps 198 5 532 337 - -
Devisenterminkontrakte 2 3 - 1 - -
Wahrungsswaps 13 245 - 17 - -
Ubrige
Zinsswaps 13.986 18.699 30.033 24.460 12.988 6.734
Cross-Currency-Zinsswaps 1.549 2122 1934 1.268 - -
Devisenterminkontrakte 890 360 1 8 - -
Wahrungsswaps 2.791 576 242 217 - -
Gesamt 19.861 22.375 34.589 26.695 13.051 6.734

Die Zeitraume der kiinftigen Zahlungen aus den Grundgeschiften der Cash flow Hedges entsprechen den Laufzeiten der
Sicherungsgeschifte.

Zum Bilanzstichtag sind keine Cash flow Hedges bilanziert, deren zugrunde liegende Transaktion in der Zukunft
nicht mehr erwartet wird.
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SEGMENTBERICHTERSTATTUNG

63. Aufteilung nach geografischen Markten

Die Darstellung der berichtspflichtigen Segmente nach IFRS 8 auf Basis der internen Berichtsstruktur des Konzerns der
VW FS AG istim Vergleich zur Darstellung im Konzernabschluss 2013 in folgenden Punkten geandert worden.

Im Rahmen der Neustrukturierung des Marktes Deutschland zum 1. Januar 2014 wurden die Gesellschaften VW Ver-
sicherungsvermittlungs-GmbH sowie Volkswagen Versicherung AG aus dem Markt Deutschland in die Holding umgeglie-
dert. Dementsprechend hat auch in der Segmentberichterstattung eine Umgliederung aus der Spalte Markt Deutschland
in die Spalte Uberleitung stattgefunden. In diesem Zusammenhang wurde auch die Filiale Frankreich der Volkswagen
Versicherung AG aus dem Segment Europa in die Spalte Uberleitung umgesetzt. In dieser Spalte sind zudem wie bisher
auch die Holding- und Finanzierungsgesellschaften enthalten. Zur Vergleichbarkeit wurden die Vorjahreswerte entspre-
chend angepasst.

Durch den Erwerb der MAN Financial Services Gruppe zum 1. Januar 2014 wurde die interne Berichtsstruktur des
Konzerns der VW FS AG um das Segment MAN FS erweitert. Diese Erweiterung spiegelt sich entsprechend in der Seg-
mentberichterstattung wider.

Die berichtspflichtigen Segmente geméf} IFRS 8 auf Basis der internen Berichtsstruktur des Konzerns der VW FS AG sind
die geografischen Mérkte Deutschland, Europa, Lateinamerika, Asien-Pazifik sowie MAN FS. Auslandsfilialen deutscher
Tochtergesellschaften sind dem Segment Europa zugerechnet. Das Segment Europa beinhaltet die Tochterunternehmen
und Filialen in GroBbritannien, Italien, Frankreich, Tschechien, Osterreich, den Niederlanden, Spanien, Schweden,
Irland, Griechenland, Portugal, Polen und Russland. Das Segment Lateinamerika beinhaltet die Tochtergesellschaften in
Mexiko und Brasilien. Das Segment Asien-Pazifik beinhaltet die Tochtergesellschaften in Australien, Japan, China, Indien
und Siidkorea.

Die Holding VW FS AG, die Holding- und Finanzierungsgesellschaften in den Niederlanden, Frankreich und Belgien,
die VW Versicherungsvermittlungs-GmbH sowie die Volkswagen Versicherung AG sind in der Spalte ,,Uberleitung® enthal-
ten. In der internen Berichterstattung wird durch diese Darstellung eine Trennung zwischen Marktleistung und typischen
Holding- und Finanzierungsfunktionen sowie Industrie-, Erst-und Riickversicherungsgeschift gewihrleistet.

Die dem Management zu Steuerungszwecken zur Verfiigung gestellten Informationen basieren auf den gleichen
Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden wie in der externen Rechnungslegung.

Der Erfolg jedes einzelnen Segments wird anhand des Operativen Ergebnisses und des Ergebnisses vor Steuern
gemessen.

Das Operative Ergebnis beinhaltet den Uberschuss aus Kredit-, Leasing- und Versicherungsgeschiften nach Risiko-
vorsorge, den Provisionsiiberschuss sowie allgemeine Verwaltungsaufwendungen und sonstige betriebliche Ertrage und
Aufwendungen. Bei den Zinsaufwendungen, den allgemeinen Verwaltungsaufwendungen und den sonstigen betriebli-
chen Ertragen und Aufwendungen, die nicht Teil des Operativen Ergebnisses sind, handelt es sich im Wesentlichen um
Zinsertrige und -aufwendungen aus Betriebspriifungen, Aufzinsungsaufwendungen fiir sonstige Riickstellungen sowie
um Zinsaufwendungen fiir Pensionsriickstellungen und erwartete Ertrége aus Planvermogen extern finanzierter Pensi-
onsverpilichtungen. Nicht als Umsatz definierte Zinsertrige sind Zinsertrdge, die nicht dem Finanzdienstleistungs-
geschift zuzuordnen sind. Sie sind kein Bestandteil des Operativen Ergebnisses.
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AUFTEILUNG NACH GEOGRAFISCHEN MARKTEN 2013:
01.01. - 31.12.2013
Latein- Asien- Summe
Mio. € Deutschland Europa amerika Pazifik Segmente  Uberleitung Konzern
IEEE——" . S S IS N

Umsatzerldse aus Kreditgeschaften mit Dritten 958 771 1.064 461 3.254 65 3.319
Umsatzerlose aus Kreditgeschaften zwischen
den Segmenten 85 0 - 0 85 -85 -
Segmentumsatzerlose aus Kreditgeschaften 1.043 771 1.064 461 3.339 -20 3.319
Umsatzerl6se aus Leasing- und
Servicegeschaften 5.976 3.514 90 9 9.589 -9 9.580
Verdiente Beitrage aus dem
Versicherungsgeschaft - - - - - 96 96
Provisionsertrage 274 134 114 3 525 17 542
Umsatzerlose 7.293 4.419 1.268 473 13.453 84 13.537
Umsatzkosten aus Kredit-, Leasing- und
Servicegeschaften —3.998 —2.709 -3 =2 -6.712 - -6.712
Zuschreibungen auf vermietete Vermogenswerte
und als Finanzinvestition gehaltene Immobilien 0 13 - - 13 - 13
Abschreibungen auf vermietete
Vermogenswerte und als Finanzinvestition
gehaltene Immobilien —-1.082 —465 -1 0 —1.548 - —1.548

davon aufRerplanmaRige Abschreibungen

gemaR IAS 36 -68 -14 - - -82 - -82
Aufwendungen aus dem Versicherungsgeschaft - - - - - -64 -64
Zinsaufwendungen (Teil des Operativen
Ergebnisses) —486 —255 -517 -210 —1.468 30 —-1.438
Risikovorsorge aus dem Kredit- und
Leasinggeschaft —256 -139 —-184 -36 -615 0 —-615
Provisionsaufwendungen —155 —-164 —-58 -29 —406 4 -402
Ergebnis aus der Bewertung von derivativen
Finanzinstrumenten und gesicherten
Grundgeschéften (Teil des Operativen Ergebnisses) -12 - - - =12 -2 -14
Allgemeine Verwaltungsaufwendungen
(Teil des Operativen Ergebnisses) —803 -361 -194 -123 —1.481 —-115 -1.596
Sonstiges betriebliches Ergebnis (Teil des
Operativen Ergebnisses) 119 -6 -29 10 94 -41 53
Segmentergebnis (Operatives Ergebnis) 620 333 282 83 1.318 -104 1.214
Nicht als Umsatz definierte Zinsertrage 18 0 0 0 18 0 18
Zinsaufwendungen (nicht Teil des Operativen
Ergebnisses) -1 0 0 - -1 -2 -3
Ergebnis aus der Bewertung von derivativen
Finanzinstrumenten und gesicherten Grund-
geschaften (nicht Teil des Operativen Ergebnisses) 5 4 1 -1 9 13 22
Ergebnis aus nach der Equity-Methode
bewerteten Gemeinschaftsunternehmen - - - - - 77 77
Ergebnis aus Wertpapieren und tbrigen
Finanzanlagen 5 3 - - 8 - 8
Allgemeine Verwaltungsaufwendungen
(nicht Teil des Operativen Ergebnisses) -2 0 0 0 -2 -6 -8
Sonstiges betriebliches Ergebnis
(nicht Teil des Operativen Ergebnisses) -1 0 -12 - -13 - -13
Ergebnis vor Steuern 644 340 271 82 1.337 -22 1.315
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag -197 —-108 -61 -24 -390 17 —-373
Ergebnis nach Steuern 447 232 210 58 947 -5 942
Segmentvermdgen 38.128 22.466 8.447 6.540 75.581 812 76.393

davon langfristig 23.707 12.497 4.122 3.796 44,122 - 44.122
Segmentschulden 45.833 20.124 7.864 6.051 79.872 -4.027 75.845
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AUFTEILUNG NACH GEOGRAFISCHEN MARKTEN 2014:
01.01. - 31.12.2014
Latein- Asien- Summe
Mio.€ Deutschland Europa amerika Pazifik MAN Fs Segmente  Uberleitung Konzern
———" ——— E—— E— — E— S —

Umsatzerl6se aus Kreditgeschaften mit Dritten 922 964 1.035 682 25 3.628 57 3.685
Umsatzerl6se aus Kreditgeschaften zwischen
den Segmenten 87 0 - 0 0 87 -87 -
Segmentumsatzerlose aus Kreditgeschaften 1.009 964 1.035 682 25 3.715 -30 3.685
Umsatzerlose aus Leasing- und Servicegeschaften 6.813 3.897 82 243 701 11.736 -11 11.725
Verdiente Beitrdge aus dem
Versicherungsgeschaft - - - - - - 134 134
Provisionsertrage 296 146 127 5 2 576 21 597
Umsatzerl6se 8.118 5.007 1.244 930 728 16.027 114 16.141
Umsatzkosten aus Kredit-, Leasing- und
Servicegeschaften —4.935 —2.951 -5 -67 —-511 —8.469 - —8.469
Zuschreibungen auf vermietete Vermogenswerte
und als Finanzinvestition gehaltene Immobilien 1 0 - - 0 1 - 1
Abschreibungen auf vermietete Vermogenswerte
und als Finanzinvestition gehaltene Immobilien -1.214 —-561 -1 —-155 =27 -1.958 - —-1.958

davon aufRerplanmaRige Abschreibungen

gemaR IAS 36 -63 -30 - -1 0 -94 - -94
Aufwendungen aus dem Versicherungsgeschaft - - - - - - -89 -89
Zinsaufwendungen (Teil des Operativen
Ergebnisses) —410 -297 —538 -318 -56 -1.619 44 -1.575
Risikovorsorge aus dem Kredit- und
Leasinggeschaft -78 —-153 -124 —-47 -32 —434 -35 -469
Provisionsaufwendungen -189 —-168 —68 —47 0 —472 6 —466
Ergebnis aus der Bewertung von derivativen
Finanzinstrumenten und gesicherten Grund-
geschaften (Teil des Operativen Ergebnisses) -4 - - - - -4 0 -4
Allgemeine Verwaltungsaufwendungen
(Teil des Operativen Ergebnisses) —758 —-438 —-189 —-166 —-105 —-1.656 -227 —1.883
Sonstiges betriebliches Ergebnis (Teil des
Operativen Ergebnisses) 31 -2 29 23 11 92 -28 64
Segmentergebnis (Operatives Ergebnis) 562 437 348 153 8 1.508 -215 1.293
Nicht als Umsatz definierte Zinsertrage 14 0 0 0 - 14 1 15
Zinsaufwendungen (nicht Teil des Operativen
Ergebnisses) -1 0 0 - - -1 -3 -4
Ergebnis aus der Bewertung von derivativen
Finanzinstrumenten und gesicherten Grund-
geschaften (nicht Teil des Operativen Ergebnisses) -3 -11 -1 1 0 -14 7 -7
Ergebnis aus nach der Equity-Methode
bewerteten Gemeinschaftsunternehmen - - - - 1 1 33 34
Ergebnis aus Wertpapieren und librigen
Finanzanlagen 0 3 - - 2 5 2 7
Allgemeine Verwaltungsaufwendungen
(nicht Teil des Operativen Ergebnisses) -3 0 0 0 0 -3 -6 -9
Sonstiges betriebliches Ergebnis
(nicht Teil des Operativen Ergebnisses) -1 0 -11 - 0 -12 - -12
Ergebnis vor Steuern 568 429 336 154 11 1.498 —-181 1.317
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag -199 -111 -97 —48 -6 —461 41 —-420
Ergebnis nach Steuern 369 318 239 106 5 1.037 —-140 897
Segmentvermdgen 41.089 26.932 8.747 10.596 1.842 89.206 366 89.572

davon langfristig 25.743 15.499 4.197 6.823 988 53.250 - 53.250
Segmentschulden 51.714 24.175 7.853 9.307 3.355 96.404 -8.594 87.810
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UBERLEITUNGSRECHNUNG:
Mio. € 31.12.2014 31.12.2013

—— —
Summe Segmentumsatzerl6se 16.027 13.453
Nicht zugeordnete Bereiche 283 258
Konsolidierung -169 -174
Konzernumsatzerlose 16.141 13.537
Summe Segmentergebnis (Operatives Ergebnis) 1.508 1.318
Nicht zugeordnete Bereiche -125 —125
Konsolidierung -90 21
Operatives Konzernergebnis 1.293 1.214
Summe Segmentergebnis vor Steuern 1.498 1.337
Nicht zugeordnete Bereiche 366 932
Konsolidierung —547 —954
Konzernergebnis vor Steuern 1.317 1.315
Summe Segmentvermdgen 89.206 75.581
Nicht zugeordnete Bereiche 366 347
Konsolidierung - 465
Konzernvermogen It. Segmentberichterstattung 89.572 76.393
Summe Segmentschulden 96.404 79.872
Nicht zugeordnete Bereiche 11.804 11.261
Konsolidierung —20.398 —15.288
Konzernschulden It. Segmentberichterstattung 87.810 75.845

Alle Geschiftsbeziehungen zwischen den Segmenten werden zu marktiiblichen Konditionen abgewickelt.

Die Konsolidierung in den Umsatzerlésen aus Kreditgeschéften sowie den Zinsaufwendungen resultiert aus der Ge-
wihrung konzerninterner Refinanzierungsmittel zwischen den geografischen Markten.

Informationen zu den wesentlichen Produkten (Kredit- und Leasinggeschift) ergeben sich direkt aus der Gewinn-und
Verlustrechnung (Textziffer 21).

Die Zugénge bei den langfristigen vermieteten Vermogenswerten betragen 2.705 Mio.€ (Vorjahr: 2.251 Mio.€) in
Deutschland, 1.436 Mio.€ (Vorjahr: 1.122 Mio.€) im Segment Europa, 5 Mio. € (Vorjahr: 2 Mio.€) im Segment Lateiname-
rika, 398 Mio. € (Vorjahr: 1 Mio. €) im Segment Asien-Pazifik und 14 Mio. € im Segment MAN FS. Die Investitionen in den
iibrigen Anlagewerten sind von untergeordneter Bedeutung.
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In der internen Berichterstattung sind Abschlussposten zusammengefasst. Die folgende Darstellung zeigt die Zuordnung

dieser Abschlussposten zu den Angaben der Segmentberichterstattung:

Mio.€

Zinsertrage aus Kreditgeschaften
./. Nicht als Umsatz definierte Zinsertrage
Netto-Ertrag aus Leasinggeschéaften vor Risikovorsorge
./. Aufwendungen aus dem Leasinggeschaft und aus Servicevertragen
./. Abschreibungen auf vermietete Vermoégenswerte und als Finanzinvestition gehaltene Immobilien
./. Zuschreibungen auf vermietete Vermdgenswerte und als Finanzinvestition gehaltene Immobilien
Netto-Ertrag aus Versicherungsgeschaft
./. Aufwendungen aus dem Versicherungsgeschaft
Provisionsertrage
Im sonstigen betrieblichen Ergebnis enthaltene Umsatzerldse

Konzernumsatzerlose

Netto-Ertrag aus Leasinggeschéften vor Risikovorsorge

./. Ertrage aus Leasinggeschéaften und aus Servicevertragen

./. Abschreibungen auf vermietete Vermogenswerte und als Finanzinvestition gehaltene Immobilien
Im sonstigen betrieblichen Ergebnis enthaltene Umsatzkosten
Konzernumsatzkosten aus Kredit-, Leasing- und Servicegeschiften

Forderungen an Kunden aus
Kundenfinanzierung
Héndlerfinanzierung
Leasinggeschaft
sonstigen Forderungen
davon nicht im Segmentvermégen enthalten
Vermietete Vermogenswerte

Konzernvermégen It. Segmentberichterstattung

Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten

davon nicht in den Segmentschulden enthalten
Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden

davon nicht in den Segmentschulden enthalten
Verbriefte Verbindlichkeiten

davon nicht in den Segmentschulden enthalten
Nachrangkapital

Konzernschulden It. Segmentberichterstattung

16l
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SONSTIGE ERLAUTERUNGEN

64. Kapitalflussrechnung

Die Kapitalflussrechnung des Konzerns der VW FS AG dokumentiert die Verdanderung des Zahlungsmittelbestands durch
die Zahlungsstrome aus laufender Geschéftstatigkeit, Investitionstétigkeit und Finanzierungstitigkeit. Die Zahlungsstro-
me aus Investitionstéitigkeit umfassen Zahlungen aus dem Erwerb sowie Erlose aus der Verduflerung von als Finanzinves-
tition gehaltenen Immobilien, von Tochter- und Gemeinschaftsunternehmen und von iibrigen Anlagewerten. Die Finan-
zierungstitigkeit bildet alle Zahlungsstrome aus Transaktionen mit Eigenkapital, Nachrangkapital und sonstigen
Finanzierungstitigkeiten ab. Alle iibrigen Zahlungsstrome werden — internationalen Usancen fiir Finanzdienstleistungs-
gesellschaften entsprechend - der laufenden Geschiftstitigkeit zugeordnet.

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 Konsolidierungskreisinderung nicht zahlungswirksam
sind und ausgesondert werden.

65. AulRerbilanzielle Verpflichtungen

Mio.€ 31.12.2014 31.12.2013
I

Eventualverbindlichkeiten

Verbindlichkeiten aus Biirgschaften und

Gewahrleistungsvertragen 40 111

Sonstige Eventualverbindlichkeiten 311 103
Sonstige finanzielle Verpflichtungen

Bestellobligo 96 70

Ubrige 7 9

Andere Verpflichtungen
Unwiderrufliche Kreditzusagen 4.036 3.367

Die nicht in die Konzernbilanz ibernommenen Treuhandvermégen und -schulden der zu den lateinamerikanischen
Tochtergesellschaften gehérenden Spar-und Treuhandgesellschaft betrugen 802 Mio. € (Vorjahr: 601 Mio. €).

Die sonstigen Eventualverbindlichkeiten bestehen im Wesentlichen aus Rechtsstreitigkeiten, bei denen die Vorausset-
zungen einer Riickstellungsbildung geméf TAS 37 nicht vorliegen.

Die im Konzern der VW FS AG bestehenden Verpflichtungen aus unkiindbaren Miet- und Leasingvertragen fithren im
Geschiftsjahr 2015 zu Aufwendungen in Hohe von 3 Mio. € (Vorjahr: 22 Mio.€), in den Geschéftsjahren 2016 bis 2019 zu
Aufwendungen in Hohe von 62 Mio.€ (Vorjahr: 30 Mio.€) und in danach folgenden Geschéftsjahren zu Aufwendungen in
Hohe von 56 Mio. € (Vorjahr: 14 Mio. €).

Wir rechnen mit der Inanspruchnahme der unwiderruflichen Kreditzusagen.
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66. Durchschnittliche Zahl der wahrend des Geschaftsjahres beschaftigten Arbeitnehmer

2014 2013
ee— E——

Gehaltsempfanger 10.629 9.123
Auszubildende 139 123
Gesamt 10.768 9.246

67. Beziehungen zu nahe stehenden Personen und Unternehmen

Als nahe stehende Personen oder Unternehmen im Sinne des TAS 24 gelten natiirliche Personen und Unternehmen, die
von der VW FS AG beeinflusst werden konnen, die einen Einfluss auf die VW FS AG ausiiben konnen oder die unter dem
Einfluss einer anderen nahe stehenden Partei der VW FS AG stehen.

Die Volkswagen AG, Wolfsburg, ist alleinige Gesellschafterin der VW FS AG. Weiterhin hielt die Porsche Automobil
Holding SE, Stuttgart, zum Bilanzstichtag mit 50,73 % die Mehrheit der Stimmrechte an der Volkswagen AG. Auf der
AuBerordentlichen Hauptversammlung der Volkswagen AG am 3. Dezember 2009 wurde die Schaffung von Entsendungs-
rechten fiir das Land Niedersachsen beschlossen. Damit kann die Porsche SE nicht mehr die Mehrheit der Mitglieder im
Aufsichtsrat der Volkswagen AG bestellen, solange dem Land Niedersachsen mindestens 15% der Stammaktien gehoren.
Die Porsche SE hat aber die Moglichkeit, an den unternehmenspolitischen Entscheidungen des Volkswagen Konzerns
mitzuwirken. Das Land Niedersachsen und die Hannoversche Beteiligungsgesellschaft mbH, Hannover, verfiigen gemaf}
Mitteilung vom 5. Januar 2015 am 31. Dezember 2014 iiber 20,00% der Stimmrechte an der Volkswagen AG. Dariiber
hinaus wurde — wie oben dargestellt — von der Hauptversammlung der Volkswagen AG am 3. Dezember 2009 beschlossen,
dass das Land Niedersachsen zwei Mitglieder des Aufsichtsrats bestellen darf (Entsendungsrecht).

Zwischen der Alleinaktionérin Volkswagen AG und der VW FS AG besteht ein Beherrschungs- und Gewinnabfithrungs-
vertrag. Die Geschiftsbeziehungen zwischen beiden Unternehmen werden zu marktiiblichen Konditionen abgewickelt.

Die VolkswagenAG sowie deren Tochterunternehmen stellen den Gesellschaften des Konzerns der VW FS AG
Refinanzierungsmittel zu marktiiblichen Konditionen zur Verfiigung. Weiterhin wurden von der Volkswagen AG sowie
deren Tochtergesellschaften Sicherheiten zu unseren Gunsten im Rahmen des operativen Geschéfts gestellt.

Zur Unterstiitzung von Verkaufsférderungsaktionen erhalten die Gesellschaften des Konzerns der VW FS AG von den
Produktions- und Importeursgesellschaften des Volkswagen Konzerns finanzielle Zuschiisse.

Alle Geschiftsbeziehungen mit nicht konsolidierten Tochterunternehmen und Gemeinschaftsunternehmen der VW
FS AG sowie sonstigen im Konzernverbund der Volkswagen AG nahe stehenden Personen werden zu marktiiblichen Kon-
ditionen abgewickelt.
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Die Geschifte mit nahe stehenden Personen sind in den folgenden beiden Tabellen dargestellt:

GESCHAFTSJAHR 2014

Sonstige im Nicht konso-
Konzernver- lidierte Gemein-
bund nahe Tochter- schafts-
stehende gesell- unter-
Mio.€ Aufsichtsrat Vorstand Volkswagen AG Porsche SE Personen schaften nehmen
LW\ & W& N W |
Forderungen 0 0 50 - 3.267 19 4.664
Wertberichtigungen auf
Forderungen - - - - - - -
davon Zufiihrung laufendes Jahr - - - - - - -
Verpflichtungen 4 4 2.837 - 11.748 115 35
Zinsertrage 0 0 4 - 120 0 101
Zinsaufwendungen 0 0 -8 -1 -199 0 0
Erbrachte Lieferungen und
Leistungen - - 396 0 2.799 23 57
Erhaltene Lieferungen und
Leistungen - - 7.050 - 5.562 23 14
GESCHAFTSJAHR 2013
Sonstige im Nicht konso-
Konzernver- lidierte Gemein-
bund nahe Tochter- schafts-
stehende gesell- unter-
Mio.€ Aufsichtsrat Vorstand Volkswagen AG Porsche SE Personen schaften nehmen
W&\ & W & N ]
Forderungen 0 0 a7 - 1.818 490 4.323
Wertberichtigungen auf
Forderungen - - - - - - -
davon Zufiihrung laufendes Jahr - - - - - - -
Verpflichtungen 4 5 1.996 400 10.057 88 1
Zinsertrage 0 0 8 - 125 15 96
Zinsaufwendungen 0 0 -7 -1 -157 0 0
Erbrachte Lieferungen und
Leistungen - - 401 0 1.761 22 31
Erhaltene Lieferungen und
Leistungen - - 5.980 - 3.514 27 12

Die Verpflichtungen zum Bilanzstichtag des Vorjahres resultierten aus Termingeldanlagen der Porsche SE bei der Volkswagen
Bank GmbH. In der Spalte ,,Sonstige im Konzernverbund nahe stehende Personen® sind neben den Schwestergesellschaften
auch Gemeinschaftsunternehmen sowie assoziierte Unternehmen enthalten, die im Konzernverbund der Volkswagen AG nahe
stehend sind. Die Leistungsbeziehungen mit dem Aufsichtsrat und dem Vorstand umfassen die entsprechenden Personenkrei-

se der VW FS AG sowie der Konzernmutter Volkswagen AG. Die Beziehungen zu Versorgungsplidnen sowie zum Land Nieder-
sachsen waren wie im Vorjahr von untergeordneter Bedeutung.

Mitglieder des Vorstands bzw. des Aufsichtsrats der VW FS AG sind Mitglieder in Vorstinden und Aufsichtsréiten von
anderen Unternehmen des Volkswagen Konzerns, mit denen wir z. T. im Rahmen der gewdhnlichen Geschéftstitigkeit
Geschifte abwickeln. Alle Geschifte mit diesen nahe stehenden Personen und Unternehmen werden zu Bedingungen
ausgefiihrt, wie sie auch mit fremden Dritten tiblich sind.
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Im Verlauf des Geschiftsjahres sind an nahe stehende Personen im Rahmen der Handlerfinanzierung bankiibliche kurz-
fristige Kredite in Hohe von durchschnittlich 474 Mio. € (Vorjahr: 523 Mio. €) gewéihrt worden.

VERGUTUNGEN DES VORSTANDS

VERGUTUNGEN DES VORSTANDS

Mio.€ 2014 2013

Kurzfristig féllige Leistungen 7 7
Leistungen aus Anlass der Beendigung des Arbeitsverhaltnisses - -

Leistungen nach Beendigung des Arbeitsverhaltnisses 8 1

Den Mitgliedern des Aufsichtsrates steht geméf} eines Beschlusses der Hauptversammlung grundsétzlich eine jahrliche
Vergiitung zu. Diese Vergiitung ist unabhéngig von dem Erfolg der Gesellschaft sowie der ausgeiibten Funktion im Auf-
sichtsrat. Verschiedene Mitglieder des Aufsichtsrates sind dariiber hinaus Mitglieder in weiteren Aufsichtsriten von
Tochterunternehmen der Volkswagen AG. Die fiir diese Funktionen bezogenen Vergiitungen werden auf den Anspruch auf
die Vergiitung durch die VW FS AG angerechnet. Im Geschéftsjahr 2014 wurde daher ein Gesamtbetrag von weniger als
0,05 Mio. € an die Mitglieder des Aufsichtsrates ausgezahlt.

Den bei der VW FS AG angestellten Arbeitnehmervertretern im Aufsichtsrat steht weiterhin ein reguldres Gehalt im
Rahmen ihres Arbeitsvertrags zu. Dieses orientiert sich an den Vorschriften des Betriebsverfassungsgesetzes und ent-
spricht einer angemessenen Vergiitung fiir die entsprechende Funktion bzw. Tatigkeit im Unternehmen. Dies gilt entspre-
chend fiir den Vertreter der Leitenden Angestellten im Aufsichtsrat.

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 Riickstellungen fiir laufende Pensionen und Anwartschaf-
ten auf Pensionen belaufen sich auf 13 Mio. € (Vorjahr: 11 Mio.€).
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68. Organe der Volkswagen Financial Services AG
Die Mitglieder des Vorstands setzen sich wie folgt zusammen:

FRANK WITTER
Vorsitzender des Vorstands
Unternehmenssteuerung
Versicherungen

Region China/Indien/ASEAN

DR. MARIO DABERKOW
Informationstechnologie und Prozesse

FRANK FIEDLER
Finanzen

CHRISTIANE HESSE
Personal und Organisation

DR. MICHAEL REINHART
Risikomanagement
Kreditanalyse

LARS-HENNER SANTELMANN
Vertrieb und Marketing
Regionen Deutschland, Europa, International, Lateinamerika
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Die Mitglieder des Aufsichtsrats setzen sich wie folgt
zusammen:

HANS DIETER POTSCH

Vorsitzender

Mitglied des Vorstands der Volkswagen AG
Finanzen und Controlling

PROF. H.C. DR. HORST NEUMANN
Stellvertretender Vorsitzender

Mitglied des Vorstands der Volkswagen AG
Personal und Organisation

MICHAEL RIFFEL
Stellvertretender Vorsitzender
Generalsekretdr des Gesamtbetriebsrats der
Volkswagen AG

DR. ARNO ANTLITZ
Mitglied des Markenvorstands Volkswagen
Controlling und Rechnungswesen

DR. JORG BOCHE
Generalbevollméachtigter der Volkswagen AG
Leiter Konzern Treasury

WALDEMAR DROSDZIOK

Vorsitzender des Gemeinsamen Betriebsrats der
Volkswagen Financial Services AG, der Volkswagen
Bank GmbH und der Euromobil Autovermietung GmbH

CHRISTIAN KLINGLER
Mitglied des Vorstands der Volkswagen AG
Vertrieb und Marketing

DETLEF KUNKEL
Geschaftsfiithrer/1. Bevollméchtigter der
IG Metall Braunschweig

SIMONE MAHLER
Stellvertretende Vorsitzende des Gemeinsamen Betriebs-
rats der Volkswagen Financial Services AG, der Volkswagen
Bank GmbH und der Euromobil Autovermietung GmbH

Volkswagen Financial Serv

GABOR POLONYI (AB 17.03.2014)
Leiter Grokunden Management der
Volkswagen Leasing GmbH

PETRA REINHEIMER

Geschaftsfiihrerin des Gemeinsamen Betriebsrats der
Volkswagen Financial Services AG, der Volkswagen Bank
GmbH und der Euromobil Autovermietung GmbH

AXEL STROTBEK
Mitglied des Vorstands
AUDIAG

Finanz und Organisation

JORG THIELEMANN (BIS 17.03.2014)
Leiter Kundenservice Einzelkunden Nord/Ost
der Volkswagen Bank GmbH

AUSSCHUSSE DES AUFSICHTSRATS
Stand 31.12.2014

Mitglieder des Verglitungskontrollausschusses
Hans Dieter Potsch (Vorsitz)

Waldemar Drosdziok (stv. Vorsitz)

Prof. h.c. Dr. Horst Neumann

Mitglieder des Nominierungsausschusses
Hans Dieter Potsch (Vorsitz)

Waldemar Drosdziok (stv. Vorsitz)

Prof. h.c. Dr. Horst Neumann

Mitglieder des Gemeinsamen Risiko- und
Prifungsausschusses

Dr. Jorg Boche (Vorsitz)

Waldemar Drosdziok (stv. Vorsitz)

Dr. Arno Antlitz

Gabor Polonyi
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69. Patronatserklarung fur unsere Beteiligungsgesellschaften

Die Volkswagen Financial Services AG erkldrt hiermit, dass sie als Kapitaleignerin ihrer Beteiligungsgesellschaften, Uber
die sie die Managementkontrolle ausiibt und/oder an denen sie einen mehrheitlichen Kapitalanteil direkt oder indirekt
hilt, abgesehen vom Fall des politischen Risikos, ihren Einfluss dahingehend geltend machen wird, dass diese ihren
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditgebern in vereinbarter Weise nachkommen. Auflerdem bestétigt die Volkswagen
Financial Services AG, dass sie wihrend der Laufzeit der Kredite ohne Information der jeweiligen Kreditgeber keine die
Patronatserkldrung beeintrichtigenden Verinderungen an den Beteiligungsverhéltnissen dieser Unternehmen vorneh-
men wird. Diese Erkldrung gilt auch gegeniiber Gldubigern nicht garantierter Anleihen der folgenden Beteiligungsgesell-
schaften: Banco Volkswagen S.A., Sdo Paulo, Brasilien; Volkswagen Finance (China) Co., Ltd., Peking, China; Volkswagen
Finance Prvt. Ltd., Mumbai, Indien; Volkswagen Dogus Finansman A.S., Kagithane-Istanbul.

70. Ereignisse nach dem Bilanzstichtag

Im Januar 2015 hat die Volkswagen AG aufgrund des erwarteten Geschéftswachstums das Eigenkapital der VW FS AG um
1.060 Mio. € erhoht.

Die Volkswagen Financial Services AG hat am 2. Januar 2015 4,5 Mio. € in die Kapitalriicklage der Kever Beheer B.V.,
Almere, und am 23. Januar 2015 210 Mio. € in die Kapitalriicklage der Volkswagen Financial Services N.V., Amsterdam,
eingezahlt.

Am 5. Januar hat die Kever Beheer B.V., Almere die noch ausstehenden 50% der Anteile an der Collect Car B.V.,
Rotterdam erworben. Damit hilt die Kever Beheer B.V. 100% der Anteile der Collect Car B.V., Rotterdam.

Dariiber hinaus ergaben sich bis zum 10. Februar 2015 keine nennenswerten Ereignisse.
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71. Erklarung des Vorstands

Wir versichern nach bestem Wissen, dass geméfl den anzuwendenden Rechnungslegungsgrundsétzen der Konzernab-
schluss ein den tatsdchlichen Verhéltnissen entsprechendes Bild der Vermégens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns
vermittelt und im Konzernlagebericht der Geschéftsverlauf einschlieflich des Geschéftsergebnisses und die Lage des
Konzerns so dargestellt sind, dass ein den tatsédchlichen Verhéltnissen entsprechendes Bild vermittelt wird, sowie die
wesentlichen Chancen und Risiken der voraussichtlichen Entwicklung des Konzerns beschrieben sind.

Braunschweig, den 10. Februar 2015

Der Vorstand
pZ 1 “ebes
Frank Witter Dr. Mario DaberkovaZ)
=y (et
Frank Fiedler ' Christiane Hesse
[ A L N }' C((/ W{
Dr. Michael Reinhart Lars-Henner Santelmann
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Bestitigungsvermerk des
Abschlusspriifers

Wir haben den von der VOLKSWAGEN FINANCIAL SERVICES AKTIENGESELLSCHAFT, Braunschweig, aufgestellten
Konzernabschluss — bestehend aus Gewinn- und Verlustrechnung, Gesamtergebnisrechnung, Bilanz, Eigenkapitalveran-
derungsrechnung, Kapitalflussrechnung und Anhang — sowie den Konzernlagebericht der VOLKSWAGEN FINANCIAL
SERVICES AKTIENGESELLSCHAFT, Braunschweig, der mit dem Lagebericht der Gesellschaft zusammengefasst ist, fir
das Geschéftsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezember 2014 gepriift. Die Aufstellung von Konzernabschluss und zusammen-
gefasstem Lagebericht nach den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und den ergénzend nach § 315a Abs. 1 HGB
anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften liegt in der Verantwortung des Vorstandes der Gesellschaft. Unsere
Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns durchgefiihrten Priifung eine Beurteilung iiber den Konzernabschluss und
den zusammengefassten Lagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Konzernabschlusspriifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer
(IDW) festgestellten deutschen Grundsitze ordnungsmaéfiger Abschlusspriifung vorgenommen. Danach ist die Priifung so
zu planen und durchzufiihren, dass Unrichtigkeiten und Verstofie, die sich auf die Darstellung des durch den Konzernab-
schluss unter Beachtung der anzuwendenden Rechnungslegungsvorschriften und durch den zusammengefassten Lage-
bericht vermittelten Bildes der Vermégens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinreichender Sicherheit
erkannt werden. Bei der Festlegung der Priifungshandlungen werden die Kenntnisse tiber die Geschéftstatigkeit und iiber
das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld des Konzerns sowie die Erwartungen iiber mégliche Fehler beriicksichtigt. Im
Rahmen der Priifung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems sowie Nach-
weise fiir die Angaben im Konzernabschluss und im zusammengefassten Lagebericht iiberwiegend auf der Basis von
Stichproben beurteilt. Die Priifung umfasst die Beurteilung der Jahresabschliisse der in den Konzernabschluss einbezo-
genen Unternehmen, der Abgrenzung des Konsolidierungskreises, der angewandten Bilanzierungs- und Konsolidie-
rungsgrundsitze und der wesentlichen Einschétzungen des Vorstandes sowie die Wiirdigung der Gesamtdarstellung des
Konzernabschlusses und des zusammengefassten Lageberichts. Wir sind der Auffassung, dass unsere Priifung eine hin-
reichend sichere Grundlage fiir unsere Beurteilung bildet.

Unsere Priifung hat zu keinen Einwendungen gefiihrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der Konzernabschluss den
IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und den erginzend nach § 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden handelsrechtli-
chen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung dieser Vorschriften ein den tatséchlichen Verhéltnissen entsprechen-
des Bild der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns. Der zusammengefasste Lagebericht steht in Einklang 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 10. Februar 2015
PricewaterhouseCoopers
Aktiengesellschaft

Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Frank Hitbner Ralf Schmitz
Wirtschaftspriifer Wirtschaftspriifer
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Bericht desAufsichtsrats

DER VOLKSWAGEN FINANCIAL SERVICES AG

Der Aufsichtsrat befasste sich im vergangenen Geschiftsjahr regelméfig und eingehend mit der Lage und der Entwick-
lung 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 miindli-
cher Form tiber die wesentlichen Aspekte der Planung, tiber die Lage des Unternehmens, einschlielich der Risikolage und
des Risikomanagements, sowie iiber den Geschiéftsverlauf und iiber Abweichungen des Geschéftsverlaufs von aufgestellten
Pldnen und Zielen unterrichtet. Auf Grundlage dieser Berichterstattung des Vorstands hat der Aufsichtsrat die Fithrung der
Geschifte der Gesellschaft und des Konzerns laufend itberwacht und somit seine ihm laut Gesetz und Satzung tibertragenen
Funktionen uneingeschrankt ausiiben kénnen. Samtliche Entscheidungen, die fiir das Unternehmen von grundlegender
Bedeutung waren, sowie sonstige Geschifte, zu denen nach der Geschiftsordnung die Zustimmung des Aufsichtsrats erfor-
derlich ist, wurden gepriift und mit dem Vorstand vor der Beschlussfassung erértert.

Der Aufsichtsrat setzt sich aus zwolf Mitgliedern zusammen. Im Vergleich zum Vorjahr ergaben sich die unter den Or-
ganangaben im Anhang dargestellten personellen Veranderungen.

Im Berichtsjahr ist der Aufsichtsrat zu drei ordentlichen Sitzungen zusammengetreten; auflerordentliche Sitzungen
haben nicht stattgefunden. Die durchschnittliche Teilnahmequote der Aufsichtsratsmitglieder betrug 89 %. Alle Mitglie-
der des Aufsichtsrates nahmen an mehr als der Hilfte der Sitzungen teil. Uber fiinf eilbediirftige Geschéftsvorfille haben
wir schriftlich im Umlaufverfahren beschlossen; daneben hat der Vorsitzende des Aufsichtsrats eine dringende Eilent-
scheidung im schriftlichen Verfahren getroffen.

ARBEIT DER AUSSCHUSSE
Zur Wahrnehmung seiner Aufgaben hat der Aufsichtsrat verschiedene Ausschiisse gebildet, den gemeinsamen Risiko- und
Priifungsausschuss, den Nominierungsausschuss, den Vergiitungskontrollausschuss und den Kreditausschuss.

Die Arbeit des gemeinsamen Risiko- und Priifungsausschusses (seit 19. Mérz 2014) konzentrierte sich auf das Risiko-
management im Teilkonzern Volkswagen Financial Services AG und dem Comprehensive Assessment der Européischen
Zentralbank. Ferner lief sich der Priifungsausschuss vom Leiter der internen Revision iiber das Revisionssystem der Volks-
wagen Financial Services AG und die Uberwachung der Abstellung festgestellter Méngel berichten. Dariiber hinaus wurden
mit dem Abschlusspriifer die Priifungsplanung, die Priifungsschwerpunkte und die Informationspflichten des Abschluss-
priifers besprochen. Der Ausschuss setzt sich aus vier Mitgliedern zusammen. Im Berichtsjahr ist der Ausschuss zu einer
ordentlichen Sitzung zusammengetreten; auBerordentliche Sitzungen haben nicht stattgefunden.

Der Nominierungsausschuss (seit 19. Mérz 2014) befasste sich mit der jahrlichen Bewertung des Vorstands und des
Aufsichtsrats gemaf} § 25d KWG anhand der Struktur, GréBe und Zusammensetzung und der Leistung des jeweiligen Or-
gans sowie der Kenntnisse, Fihigkeiten und Erfahrungen der einzelnen Organmitglieder und des jeweiligen Organs in
seiner Gesamtheit. Der Ausschuss setzt sich aus drei Mitgliedern zusammen. Im Berichtsjahr ist der Ausschuss zu einer
ordentlichen Sitzung zusammengetreten; auflerordentliche Sitzungen haben nicht stattgefunden.

Der Vergiitungskontrollausschuss (seit 19. Mirz 2014) befasste sich insbesondere mit den Anforderungen an die neue
Institutsvergiitungsverordnung und deren Umsetzung im Teilkonzern Volkswagen Financial Services AG. Weiteres wesentli-
ches Thema war die Zustimmung zur Erteilung von Prokuren. Der Ausschuss setzt sich aus drei Mitgliedern zusammen. Im
Berichtsjahr ist der Ausschuss zu einer ordentlichen Sitzung zusammengetreten; auflerordentliche Sitzungen haben
nicht stattgefunden. Der Erteilung von Prokuren wurde per Umlaufbeschluss zugestimmt.

Dem Kreditausschuss ist die Entscheidung iiber die Zustimmung zu vorgelegten Kreditengagements, 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
Aufsichtsrat nach Gesetz und Geschéftsordnung zu befassen hat. Der Kreditausschuss setzt sich aus drei Mitgliedern des
Aufsichtsrats zusammen und trifft seine Entscheidungen schriftlich im Umlaufverfahren.

Die Mitglieder der Ausschiisse berieten sich dariiber hinaus untereinander mehrfach und hatten auBerhalb der Aus-
schusssitzungen laufend Kontakt zum Vorstand. Im Plenum wurde {iber die Arbeit der Ausschiisse berichtet.
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BERATUNGSPUNKTE IM AUFSICHTSRAT

In unserer Sitzung am 26. Februar 2014 billigte der Aufsichtsrat nach eingehender Priifung den vom Vorstand aufgestell-
ten Konzernabschluss sowie den Jahresabschluss der Volkswagen Financial Services AG des Jahres 2013 und nahm den
Jahresbericht tiber die Ergebnisse der Priifungen der Internen Revision entgegen. Daneben beschéftigten wir uns mit
dem Status der IT, der Geschéfts- und Risikostrategie 2014, der Umsetzung der Refinanzierungsstrategie — namentlich
den Kapitalmarktprogrammen in Europa, Brasilien, Indien, Korea und Mexiko — sowie dem Markteintritt in Chile und
dem Erwerb der Scania Finanzierungsgesellschaftin der Tiirkei.

Sowohlin dieser Sitzung als auch in den Sitzungen am 25. Juli 2014 und am 26. November 2014 hat uns der Vorstand um-
fassend tiber die wirtschaftliche und finanzielle Lage der Gesellschaft und des Konzerns berichtet. In diesem Zusammenhang
beschiftigten wir uns besonders mit den an den Konzern gestellten Anforderungen an das Risikomanagement.

In unserer Sitzung am 25. Juli 2014 berichtete uns der Vorstand ausfiihrlich iiber die aktuelle Belegschaftsentwicklung
und die Ausgestaltung der Vergiitungssysteme. Ferner wurde iiber den Status und die Entwicklung der IT, den Status des
Comprehensive Assessment der Europaischen Zentralbank sowie iiber den Plan zur Integration der MAN Financial Services
Gesellschaften berichtet.

In unserer Sitzung am 26. November 2014 beschéftigten wir uns eingehend mit den Ergebnissen des Comprehensive
Assessments der Europdischen Zentralbank, der Umsetzung der Institutsvergiitungsverordnung und der Anpassung des
Wertpapierrahmens fiir die Volkswagen Financial Services Gesellschaften. In dieser Sitzung genehmigten wir auch den
Erwerb einer chinesischen Vermietgesellschaft in Guangzhou, China. Schlieflich erteilten wir nach eingehender Beratung
die Genehmigung zur mittelfristigen Finanz-und Investitionsplanung der Gesellschaft und des Konzerns.

JAHRES- UND KONZERNABSCHLUSSPRUFUNG

Der PricewaterhouseCoopers Aktiengesellschaft Wirtschaftspriifungsgesellschaft, Hannover, wurde der Auftrag erteilt,
den Konzernabschluss nach IFRS und den Jahresabschluss nach HGB der Volkswagen Financial Services AG zum
31. Dezember 2014 unter Einbeziehung der Buchfithrung 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 2014 sowie die Lageberichte vor. Der Abschlusspriifer, die PricewaterhouseCoopers Aktien-
gesellschaft Wirtschaftspriifungsgesellschaft, Hannover, hat diese Abschliisse unter Einbeziehung der Buchfiihrung und der
Lageberichte gepriift und jeweils mit dem uneingeschrénkten Bestatigungsvermerk versehen. Den Ergebnissen dieser Prii-
fungen 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 Jahresabschluss der Volkswagen
Financial Services AG in seiner Sitzung am 2. Méarz 2015 gebilligt. Der Konzernabschluss und der Jahresabschluss sind
damit festgestellt.

Aufgrund des bestehenden Beherrschungs- und Gewinnabfithrungsvertrags wurde der im Geschiftsjahr 2014 erzielte
handelsrechtliche Gewinn der Volkswagen Financial Services AG an die Volkswagen AG abgefiihrt.

Der Aufsichtsrat spricht den Vorstandsmitgliedern, den Betriebsriten, 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, 2. Méarz 2015

WA

Hans Dieter Potsch
Vorsitzender des Aufsichtsrats
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DER VOLKSWAGEN FINANCIAL SERVICES AG

HANS DIETER POTSCH

Vorsitzender

Mitglied des Vorstands der Volkswagen AG
Finanzen und Controlling

PROF. H.C. DR. HORST NEUMANN
Stellvertretender Vorsitzender

Mitglied des Vorstands der Volkswagen AG
Personal und Organisation

MICHAEL RIFFEL

Stellvertretender Vorsitzender
Generalsekretir des Gesamtbetriebsrats 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 Euromobil Autovermietung GmbH

CHRISTIAN KLINGLER
Mitglied des Vorstands der Volkswagen AG
Vertrieb und Marketing

DETLEF KUNKEL
Geschiftsfithrer/1. Bevollméchtigter der IG Metall Braunschweig

SIMONE MAHLER
Stellvertretende Vorsitzende des Gemeinsamen Betriebsrats der Volkswagen Financial Services AG,
der Volkswagen Bank GmbH und der Euromobil Autovermietung GmbH
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Leiter GroSkunden Management der
Volkswagen Leasing GmbH

PETRA REINHEIMER
Geschéftsfithrerin des Gemeinsamen Betriebsrats der Volkswagen Financial Services AG,
der Volkswagen Bank GmbH und der Euromobil Autovermietung GmbH

AXEL STROTBEK

Mitglied des Vorstands
AUDI AG

Finanz und Organisation

JORG THIELEMANN (BIS 17.03.2014)
Leiter Kundenservice Einzelkunden Nord/Ost der Volkswagen Bank GmbH
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HINWEIS IN BEZUG AUF ZUKUNFTSGERICHTETE AUSSAGEN
Dieser Bericht enthélt Aussagen zum kiinftigen Geschiéftsverlauf 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 realis-
tisch ansieht. Die Einschitzungen sind mit Risiken behaftet, und die tatsdchliche Entwicklung kann von der erwarteten
abweichen.

Sollte es daher entgegen den Erwartungen und Annahmen zu einer abweichenden Entwicklung kommen oder unvor-
hergesehene Ereignisse eintreten, die auf das Geschift der Volkswagen Financial Services AG einwirken, wird das ihre
Geschiftsentwicklung entsprechend beeinflussen.

HERAUSGEBER

Volkswagen Financial Services AG
Githorner Strafie 57

38112 Braunschweig

Telefon +49(0)531212-0
info@vwfs.com

www.vwis.de

INVESTOR RELATIONS
Telefon +49(0)531212-3071

ir@vwfs.com

KONZEPTION UND GESTALTUNG
Kirchhoff Consult AG, Hamburg

Sie finden den Geschéftsbericht 2014 auch unter www.vwis.de/gh 14
Dieser Geschiftsberichtist auch in englischer Sprache erhéltlich.

Wir bitten unsere Leserinnen und Leser um Verstandnis, dass wir aus Griinden der Sprachvereinfachung die maskuline
grammatische Form verwenden.

/_j MIX ClimatePartner®

Papier aus verantwor-
I tungsvollen Quellen klimaneutral

WWWEQC@ FSC® C109467

Druck | ID: 10465-1503-1002




VOLKSWAGEN FINANCIAL SERVICES AG

Gifhorner Strafle 57 - 38112 Braunschweig - Telefon +49 (0) 531 212-0
info@vwifs.com - www.vwfs.de - www.facebook.com/vwisde
Investor Relations: Telefon +49 (0) 531 212-3071 - ir@vwfs.com
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