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Volkswagen Financial Services AG

im Uberblick

in Mio.€ (zum 31.12.) & 2010 2009 2008 2007
Bilanzsumme 76.946 65.332 60.286 57.279 52314
Forderungen an Kunden aus
Kundenfinanzierung 33.261 30.505 26.603 21.913 20.884
Handlerfinanzierung 10.412 8.828 8.391 9.584 9.360
Leasinggeschaft 14.252 13.643 13.935 14.912 13.639
Vermietete Vermogenswerte 6.382 4974 3.666 3.003 2.436
Kundeneinlagen?® 23.795 20.129 19.532 12.835 9.620
Eigenkapital 7.704 6.975 6.311 6.780 6.012
Ergebnis vor Steuern 933 870 554 792 809
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag -275 -247 -159 -214 -90
Jahresiiberschuss 658 623 395 578 719
in% (zum 31.12.) & 2010 2009 2008 2007
Cost Income Ratio? 60 60 69 61 58
Eigenkapitalquote? 10,0 10,7 10,5 11,8 11,5
Kernkapitalquote 9,8 10,5 11,2 8,8 7,0
Gesamtkennziffer 10,1 10,5 11,4 10,8 8,9
Eigenkapitalrendite* 12,7 13,1 8,5 12,4 15,2
Anzahl (zum 31.12.) & 2010 2009 2008 2007
Beschaftigte 7.322 6.797 6.775 6.639 6.138
Inland 4.599 4.297 4.290 4.128 3.856
Ausland 2.723 2.500 2.485 2.511 2.282
Rating® Standard & Poor’s Moody’s Investors Service

kurzfristig  langfristig Ausblick  kurzfristig  langfristig Ausblick

Volkswagen Financial Services AG

A-2 A- stabil Prime-2 A3 positiv

Volkswagen Bank GmbH

A-2 A- stabil Prime-2 A3 positiv

Der Jahresendstand an Kundeneinlagen 2009 wurde angepasst an die ab 2010 geltende Kundeneinlagendefinition.
Allgemeine Verwaltungsaufwendungen geteilt durch Uberschuss aus Kredit-, Leasing- und Versicherungsgeschiften nach Risikovorsorge und Provisionsiiberschuss

1
2
3 Eigenkapital geteilt durch Bilanzsumme
4
5

Ergebnis vor Steuern geteilt durch das durchschnittliche Eigenkapital

Erlduterungen siehe Abschnitt ,Kapitalmarktaktivitaten”




Wir wollen unsere Markt- und
Innovationstithrerschatt weiter
ausbauen und den Wandel zum
umfassenden Mobilitatsdienst-
leister konsequent vorantreiben.
Mit unseren Produktinnovationen
geben wir unseren Kunden auch
kiinftig den Schliissel zu ihrer
passenden Mobilitit in die Hand.
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Vorwort des Vorstands

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

wir blicken auf ein erfolgreiches Geschéftsjahr 2011 zuriick. Die weltweite Automobilkonjunk-
tur hat sich im letzten Jahr positiv entwickelt. Davon profitierte insbesondere der Volkswagen
Konzern, dessen Absatz- und Ergebniszahlen selbst optimistische Prognosen iibertrafen. Auch
wir erreichten unsere hochgesteckten Ziele: Das Ergebnis vor Steuern stieg dementsprechend
im Vergleich zum Vorjahr um beachtliche 7,2 % auf 933 Mio. €. Insbesondere sinkende Risiko-
kosten, eine starke Vertriebsleistung und Refinanzierungskosten, die wie erwartet langsam
stiegen, haben dieses hervorragende Ergebnis ermdglicht.

Das wirtschaftliche Umfeld bleibt vor allem durch die Auswirkungen der Eurokrise auf die
Geld- und Kapitalmérkte und damit auf die gesamte Finanzbranche geprigt. Mit unserer breit
diversifizierten Refinanzierung sind wir bestmoglich aufgestellt, den daraus resultierenden
Herausforderungen zu begegnen. Die hohe Akzeptanz unserer Anleihen, auch in diesem
schwierigen Marktumfeld, ist Ausdruck unseres exzellenten Standings am Kapitalmarkt. Fiir
uns ein Beleg dafiir, dass wir nicht nur gut durch die Krise ggkommen sind, sondern unsere
Wettbewerbsposition weiter gestiarkt haben.

Der Vertrieb von Finanzdienstleistungen ist unsere Kernkompetenz. Wir sind Absatzforderer
fiir die Marken des Volkswagen Konzerns und leisten mit unseren innovativen Produkten einen
wichtigen Beitrag zum Absatz der Konzernprodukte. Hier spielt insbesondere der Ausbau
unseres Non Asset Based Business, also der Verkauf von Versicherungen und Dienstleistungen
rund um die automobile Mobilitét, eine zunehmend wichtigere Rolle.

Fiir unsere Kunden liefern wir die Antwort auf ihre individuellen Mobilitatsbediirfnisse. Unser
Produktangebot orientiert sich daher konsequent am Kundennutzen. Vor diesem Hintergrund
haben wir im abgelaufenen Geschéftsjahr zunéichst in Deutschland samtliche Unternehmens-
bereiche noch stirker auf unsere Kundengruppen ausgerichtet. Wir machen unseren Vertrieb
damit noch schlagkraftiger, um auch zukiinftig ein nachhaltiges Wachstum sicherzustellen.
Auch im vergangenen Jahr stellten wir unsere Innovationsfiihrerschaft in der Branche unter
Beweis. Ein schones Beispiel ist das erstmals fiir ein Konzernfahrzeug, den Volkswagen up!,
entwickelte Rund-um-Sorglos-Paket ,,up!grade®. Seit Anfang 2011 sind wir ferner mit der

neu gegriindeten Volkswagen Versicherung AG mit einer {iberlegenen Garantieversicherung
im Markt. Nicht zuletzt ist der neue ..credit2drive”, mit dem wir angehenden Fahrern die
Finanzierung des Fithrerscheins und damit den Einstieg in die Mobilitit erleichtern, ein
weiteres Beispiel fiir innovative Kundenlésungen.

Wir haben dariiber hinaus gezielt den Ausbau unserer globalen Prisenz vorangetrieben. Dies
belegen beispielsweise die deutlichen Volumensteigerungen in Grofibritannien und Brasilien.
Wir haben ferner in Indien eine Finanzdienstleistungslizenz erhalten und sind damit einen

wichtigen Schritt auf dem Weg, neue internationale Wachstumsmirkte zu erschlieffen, voran-
gekommen. Dariiber hinaus gelang uns der Einstieg in das Garantieversicherungsgeschift in

Volkswagen Financial Services AG | Geschaftsbericht 2011
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Frankreich und wir weiteten unsere Aktivititen in Korea aus. All dies hat dazu gefiihrt, dass wir
den weltweiten Vertragsbestand und damit unsere globale Prasenz weiter erh6hen konnten.
Auch in 2011 haben wir besonderes Augenmerk auf innovative und nachhaltige Angebote ge-
legt. Mit dem Start des gemeinsam mit der Marke Volkswagen realisierten ,,Quicar“-Programms
in Hannover haben wir den ersten Schritt unternommen, attraktive und energieeffiziente
Automobile in Kurzzeitmiete nutzbar zu machen.

Mit dem Naturschutzbund Deutschland e.V. setzten wir erfolgreich unser Umweltprogramm
fort, das okologisch bewusstes Flottenmanagement férdert. Gleichzeitig haben wir gemeinsam
das néchste Klimaschutzprojekt vorangetrieben. Damit stellt sich die Volkswagen Financial
Services AG ganz bewusst und nachhaltig ihrer Verantwortung gegeniiber der Umwelt und
kiinftigen Generationen. All diese Beispiele zeigen unseren Anspruch, auch im Angebot von
integrierter und verantwortlicher Mobilitdt wegweisend zu sein.

Unsere verschiedenen Geschiftsaktivititen sind in unsere Strategie WIR2018 eingebettet.

Wir haben diese im Jahr 2011 weiter konsequent operationalisiert, mit Mafnahmen unterlegt
und nachverfolgt. Unsere Gesamtstrategie WIR2018 ist ganz eindeutig eine Wachstumsstrategie.
Unsere Schwerpunkte liegen dabei in der ErschlieBung und stiarkeren Durchdringung neuer
Mirkte, dem Ausbau des Dienstleistungsgeschéfts und der Entwicklung von neuen Mobilitéts-
konzepten. Die enge Verzahnung mit den Marken des Volkswagen Konzerns spielt dabei eine
Schliisselrolle.

Ich danke unseren Partnern der Marken des Volkswagen Konzerns fiir die gute Zusammen-
arbeit sowie unseren Kunden, Handels- und Geschéftspartnern fiir ihr Vertrauen. Wir freuen
uns auf eine Fortsetzung unseres gemeinsamen erfolgreichen Weges. Mein besonderer Dank
gilt unseren grofBartigen Mitarbeitern. Es ist uns bewusst, dass wir unserer Mannschaft im
abgelaufenen Geschéftsjahr sehr viel abverlangt haben und dass nur ein kompetentes sowie
engagiertes Team solche Erfolge moglich machen kann. Nicht ohne Grund haben wir unsere
Strategie ,, WIR2018% genannt.

Nur mit einem klaren Bild der Bediirfnisse unserer Kunden und motivierten Mitarbeitern
werden wir ,,Der beste automobile Finanzdienstleister der Welt* werden.

Thr

Frank Witter
Vorsitzender des Vorstands

Braunschweig, im Mérz 2012
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Vorstand der
Volkswagen Financial Services AG

DR. MICHAEL REINHART LARS-HENNER SANTELMANN FRANK WITTER CHRISTIANE HESSE FRANK FIEDLER
Risikomanagement Vertrieb und Marketing Vorsitzender des Vorstands Personal und Organisation Finanzen
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Vertriebsstrategie
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Die Volkswagen Financial Services AG ist die zweite
Kernkompetenz im Volkswagen Konzern. Mit unse-
ren Finanzierungs-, Leasing-, Versicherungs- und
Dienstleistungsangeboten fordern wir den Absatz
der Automobilmarken des Konzerns und steigern
nachhaltig die Kundenloyalitit. Unsere Finanzdienst-
leistungen sind zudem ein Schliissel im Angebot
innovativer Losungen fir eine ,Neue Mobilitat®,
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Vertrieb in der Praxis

Kapitalmarktaktivitaten

Im Zeichen wegweisender
Mobilitatsdienstleistungen

Basierend auf unserer Vertriebsstrategie nutzen wir die sich uns bietenden Chancen — und sichern so

unseren Erfolg als Finanzdienstleister sowie als Absatzforderer fir unsere Automobilmarken.

er Name sagt es — die Volkswagen Financial Services

AG betreibt innerhalb des Volkswagen Konzerns

das Finanzdienstleistungsgeschéft. Als Captive, also
als konzernzugehoriger Finanzdienstleister, haben wir
vor mehr als 60 Jahren iiber die damalige Volkswagen
Finanzierungsgesellschaft mbH mit der Finanzierung der
legenddren ..Kéfer® und Transporter von Privat- und
Geschéftskunden begonnen. Spéter wurde das Angebots-
spektrum um das Automobilleasing erginzt, mit dem
Ausbau des Versicherungsgeschéfts erweitert und interna-
tional ausgerichtet.

WIR BIETEN ALLE LEISTUNGEN RUND UM DAS AUTOMOBIL
Heute bietet die Volkswagen Financial Services AG alle
Leistungen rund um das Fahrzeug in den Bereichen
Finanzierung, Leasing, Versicherung und weitere Dienst-
leistungen. Das Spektrum unserer Financial Services
reicht bis zu ganzheitlichen Mobilititskonzepten, die ent-
weder eine einzigartige Kombination unserer Angebote
bieten oder eine .,.Neue Mobilitidt”, z. B. mit Vermietungs-
oder Carsharing-Modellen, erméglichen.

UNSERE VERTRIEBSSTRATEGIE IST PYRAMIDAL AUFGEBAUT

Unsere Vertriebsstrategie haben wir in einer Wachstums-
pyramide aufgebaut.

Volkswagen Financial Services AG | Geschaftsbericht 2011

Die Wachstumspyramide umfasst fiinf zentrale Themenbe-
reiche, iiber die wir unseren Erfolg weiter ausbauen. Wir
beschiftigen uns mit allen fiinf Bereichen parallel und
sehrintensiv, hier am Beispiel des Markts Deutschland:

= Einzel- und Firmenkunden: Im Geschéft mit unseren
Endkunden und Firmenkunden, also den Hindlern,
sind wir fithrend. Diese Position werden wir halten,
indem wir unsere Angebote und Prozesse kontinuierlich
optimieren.

= Flottenmanagement: Unseren Flottenkunden bieten wir
umfassende Dienstleistungen an, die einen deutlichen
Mehrwert im Hinblick auf Kosten und Nutzen generie-
ren. Unsere marktfiihrende Stellung in Deutschland wei-
ten wir sukzessive auf Europa und andere Markte welt-
weitaus.

= Gebrauchtwagenmanagement: Wir entwickeln laufend
neue, innovative Angebote fiir Gebrauchtwagen wie im
Segment ,,Junge Gebrauchte® und leisten so einen akti-
ven Beitrag fiir die Wertstabilitit im Gebrauchtwagen-
markt. Mit unseren Angeboten und Kompetenzen in die-
sem Bereich werden wir weiter wachsen.
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UNSERE WACHSTUMSPYRAMIDE FUR DEN MARKT DEUTSCHLAND — GRUNDLAGE FUR DIE WELTWEITE ANWENDUNG

Versicherung, Wartung und Verschlei

Einzel- / Firmenkunden

@ Position halten

NEUE MOBILITAT

@ Prosition ausbauen

Gebrauchtwagenmanagement

Flottenmanagement

@ Wachstumsfeld

= Kfz-Versicherungen, Vertrige zur Ubernahme von

Wartungs-, Inspektions- und sonstigen Werkstatt-

leistungen: Im Bereich dieser After-Sales-Dienst-
leistungen entwickeln wir stindig neue Angebote und
vermarkten sie erfolgreich. Wir werden in diesem
Themenbereich des Non Asset Based Business gezielt
wachsen und erhalten mit unseren Konzepten regel-
méfBigen Zugang zu Fahrzeugdaten. So vertiefen wir die
Kundenbeziehungen und sichern unsere Position als
umfassender Mobilititsdienstleister.

= Neue Mobilitit: In diesem Themenbereich unserer

Wachstumspyramide arbeiten wir an innovativen
Konzepten, die unabhéngig vom Fahrzeugbesitz auch in
Zukunft den passenden .,Schliissel zur Mobilitit* liefern
- ganz gleich, ob Kunden die Fahrzeuge fiir eine Stunde,
einen Tag, einen Monat, ein Jahr oder iiber den gesam-
ten Lebenszyklus nutzen méchten. Der Trend geht also
vom Besitzen hin zum Nutzen eines Fahrzeugs: heute
besitzt ein Kunde ein Fahrzeug, in Zukunft konnen sich
z.B. auch viele Fahrer ein Fahrzeug teilen. Fir diese

Neue Mobilitit bieten wir innovative Losungen.

DIE DIREKTBANKSTRATEGIE GREIFT HAND IN HAND
Unsere Vertriebsstrategie gilt tibergreifend fiir alle
Bereiche und Tochtergesellschaften der Volkswagen
Financial Services AG. Auch die Direktbank ist hier eine
wichtige Stiitze. Mit mehr als einer Million Kunden ist
sie eine der groften Direktbanken Deutschlands. Dieses
Potenzial an Kundenkontakten und Kundenvertrauen
werden wir mit unserer erweiterten Direktbankstrategie
noch starker fiir den Automobilbereich nutzen.

WIR NUTZEN WELTWEIT WACHSTUMSPOTENZIALE
Nicht alleine aus der Einfiihrung innovativer Angebote,
sondern auch aus dem weltweiten Ausbau unserer
Aktivititen ergeben sich Wachstumspotenziale. Als
Absatzforderer des Volkswagen Konzerns streben wir an,
unsere Leistungen iiberall dort anzubieten, wo die
Automobilmarken des Konzerns titig sind. Schon heute ist
die Volkswagen Financial Services AG in 38 Landern pri-
sent. Doch wir sehen noch reichlich Potenzial sowohl im
Hinblick auf die Zahl der Méarkte als auch auf deren
Penetration, also dem Anteil der abgesetzten Automobile,
fiir die wir Finanzdienstleistungsangebote ,,mitliefern®.
Bei den entwickelten Mérkten ist Deutschland fiir uns
nicht nur als Heimatmarkt von besonderer Bedeutung,
sondern auch als Referenzmarkt: Viele der hier entwickel-

ten Produkte und Konzepte lassen sich vielfach auf andere

Volkswagen Financial Services AG | Geschaftsbericht 2011
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Mirkte iibertragen. Unabhingig davon werden neue,
marktspezifische Angebote entwickelt und gerade in den
aufstrebenden Mirkten erfolgreich eingefiihrt. Bei der
Entwicklung der jeweiligen Angebote kommt uns unsere
jahrzehntelange Erfahrung und unser Innovations-Know-
how zugute. Ein Beispiel ist der Flottenmarkt in Brasilien,
der eher Vermietgeschéft als Flottengeschift ist. Hier fiih-
ren wir jetzt ein Flottenkonzept ein, das den speziellen
Anforderungen Rechnung tragt und das sich anschlieffend
aufdhnlich strukturierte Flottenmérkte wie Stidafrika oder
Mexiko tibertragen lisst.

UNSER SELBSTVERSTANDNIS: PRODUKTLIEBENDE
INNOVATIONSFUHRER

Als integraler Bestandteil des Volkswagen Konzerns sind
wir durch die verzahnte Produkt- und Marktentwicklung
eng mit den Automobilmarken verbunden. Wir definieren
uns iber unsere Produkte, genau wie die Automobil-
marken des Konzerns. Die Liebe zum Produkt — diese

Vertrieb in der Praxis

Kapitalmarktaktivitaten

Volkswagen Ur-DNA - zieht sich durch den gesamten
Konzern. Wir alle sind stolz auf unsere Produkte und deren
Erfolge. Ein perfektionistischer Angebotsanspruch zeich-
net auch unser Finanzdienstleistungs-Geschéft aus. Fiir
uns ist es existenziell, dass wir Innovationsfithrer im Markt
sind und bleiben - also unsere innovativen Ideen ziigig in
konkrete Angebote umsetzen.

Auf eben dieser Innovationsfithrerschaft und unserem
eigenen etablierten ., Kopierschutz“ fufit unsere fithrende
Marktstellung. Unsere Angebote sind passgenau in die
automobile Wertschopfungskette eingebettet und mit effi-
zienten Prozessen unterlegt. Hier kommt unser entschei-
dender Wettbewerbsvorteil zum Tragen: Wir verfiigen als
herstellereigener Finanzdienstleister iiber ein Geschéfts-
modell, das man in dieser Kombinatorik und Breite kein
zweites Mal im Markt findet, das wir stindig erweitern und
das kaum nachgestellt werden kann. Unser Ansatz nutzt
die Kompetenzen und die Vernetzung im Automobilbau
sowie die einzigartigen, langen Erfahrungen im Finanz-

Volkswagen Financial Services AG | Geschaftsbericht 2011
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dienstleistungsgeschift. Wegweisende Angebote in unse-

rem weltweiten und kanaliibergreifenden Vertriebsnetz
werden bei uns moglich, indem wir tiber ein in seiner
Kompetenzvielfalt einzigartiges Spitzenteam von aktuell
7.322 Mitarbeitern verfiigen und dieses im Vertrieb vor
allem tiber unsere leistungsstarken Héandler vor Ort ein
perfektes Gesicht bekommt.

UNSERE MITARBEITER UND HANDLER SIND

WESENTLICHE ERFOLGSFAKTOREN

Unser breites Dienstleistungsspektrum stellt hohe Anfor-
derungen sowohl an unsere Mitarbeiter als auch an unsere
Héandler. Neben fachlicher Kompetenz sind hohe Flexibili-
tat und Kreativitit gefragt. So steigt zum Beispiel durch die
neuen Vermietkonzepte mit kurzen Nutzungszeitrdumen
die Zahl der Kundenkontakte. Anders als bei einem Kauf

oder einer Finanzierung muss sich der Kunde dann deutlich
haufiger fiir einen Dienstleister entscheiden. Das ist eine
Herausforderung fiir unser Team und unsere Partner. Sie
bietet zugleich aber die Chance, durch diese hidufigen Kon-
takte die Bindung unserer Kunden zu stirken und sie zum
Beispiel auf erginzende Produkte aufmerksam zu machen.
Qualifizierte und motivierte Mitarbeiter sind ein zen-
traler Erfolgsfaktor in unserem Geschéft. Unsere Wachs-
tumsstrategie basiert daher auf dem Anspruch, in jedem
Markt die besten Teams zu haben - die ihre Kompetenzen
sowohl im Bereich der klassischen Finanzdienstleistungen
unter Beweis stellen, aber auch den Anforderungsprofilen
in neuen Bereichen und in der Neuen Mobilitit gerecht
werden. Mit unserer globalen Aufstellung arbeiten wir in-
ternational vernetzt und interdisziplindr zusammen.

Volkswagen Financial Services AG | Geschaftsbericht 2011



UNSERE STRATEGIE

Vorwort des Vorstands ~ Vorstand ~ Vertriebsstrategie  Im Gesprich

Vertrieb in der Praxis

Kapitalmarktaktivitaten

UNSERE STRATEGISCHEN ZIELE SIND KLAR DEFINIERT

Die Volkswagen Financial Services AG hat mit ihrer
Strategie WIR2018 ein klares Ziel: Wir wollen der beste
automobile Finanzdienstleister der Welt sein. Damit unter-
stiitzen wir den Volkswagen Konzern aktiv in seiner
Strategie 2018 mit dem Konzernziel, zum weltweit fithren-
den Automobilunternehmen aufzusteigen. Unser strategi-
sches Ziel ist es, jedes zweite Neufahrzeug mit mindestens
einem Finanzdienstleistungsvertrag auszustatten.

Unsere Strategie WIR2018 beinhaltet, dass wir fiir un-
sere Kunden in Prozessen und Produkten das beste
Mobilitatsangebot liefern: Optimal aufgestellt und die
Kundenbediirfnisse umfassend befriedigend. Wir wollen
weltweit der attraktivste Absatzforderer fiir alle Automobil-
marken des Volkswagen Konzerns sein. Dariiber hinaus
wollen wir als Qualititsfithrer im Geschaft mit dem
Handel, den Kunden und den Marken des Volkswagen
Konzerns sowohl die Hiandlerbindung als auch die Kunden-

Volkswagen Financial Services AG | Geschaftsbericht 2011

loyalitit entlang der automobilen Wertschopfungskette

nachhaltig steigern. Dabei kénnen wir den Kunden mit un-
seren Produkten durch sein gesamtes Autofahrerleben be-
gleiten — angefangen beispielsweise bei der Finanzierung
des Fithrerscheins bis zur Gebrauchtwagengarantie oder
der Nutzung von Vermietangeboten. Diesem Anspruch
werden wir mit unserem Spitzenteam — also unseren Mit-
arbeitern, die Hochstleistungen bringen — gerecht.

Im Ergebnis unserer WIR2018-Strategie und unserer
daraus abgeleiteten Vertriebsstrategie werden wir unser
Geschéftsvolumen und unsere Profitabilitit weiter stei-
gern. Mit unserer Fihigkeit, Innovationen erfolgreich am
Markt zu etablieren, werden wir unseren Kunden auch
weiterhin den jeweils passenden ,,Schliissel zur Mobilitat®
in die Hand geben.
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Im Gespréach

:

LARS-HENNER SANTELMANN, Mitglied des Vorstands, verantwortlich fiir Vertrieb und Marketing

Wir bieten seit mehr als 63 Jahren Finanzdienst-
leistungen rund um das Automobil an. Doch nie
waren unsere Angebote so gut, so vielfiltig und

so perfekt auf die Kundenbediirfnisse und die
Markenprodukte aus dem Volkswagen Konzern
abgestimmt wie heute. Aber wir miissen immer noch
besser werden. Nur so bleiben wir wegweisend.”
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Vertrieb von automobilen Finanz-
angeboten ist lebensnahe Arbeit fir
die individuelle Mobilitat weltweit

»Was macht die Volkswagen Financial Services AG aus? Was wiinschen sich Kunden weltweit und wie kdnnen
sie Uberzeugt werden? Wie denkt jemand, der das wissen muss?“ Diesen und anderen Fragen ging das
Investor Relations-Team im Gesprach mit Lars-Henner Santelmann, dem fir Vertrieb und Marketing zu-
standigen Vorstand der Volkswagen Financial Services AG, auf den Grund. Und kam zu einer bemerkens-

werten Erkenntnis: begnadete Trendscouts sind manchmal erst fiinf Jahre alt.

Herr Santelmann, was macht lhnen an lhrem Beruf am

meisten SpaR?

LARS-HENNER SANTELMANN: Wir bieten unseren Kunden
eine breite Palette von Dienstleistungen an. Da wir auf die
meisten unserer Produkte keinen Patentschutz beantragen
konnen, arbeiten wir stindig an der Kreation neuer inno-
vativer Losungen, um den Wettbewerb auf Distanz zu hal-
ten. Wir miissen uns also stindig weiterentwickeln. Es wird
nie langweilig. Das begeistert mich.

Was unterscheidet die Volkswagen Financial Services AG
von einem ,normalen” Finanzdienstleister?

LARS-HENNER SANTELMANN: Wirlieben die Fahrzeuge der
Volkswagen Konzernmarken und bieten dafiir mafigeschnei-
derte Losungen. Gleichzeitig geht unser Angebotsspektrum
weit iber das einer Automobil- oder Direktbank hinaus. Es
beinhaltet Dienstleistungen wie Flottenmanagement, Tank-
karten, Kfz- und Reparaturversicherungen sowie Vermiet-
angebote fir Fahrzeuge. Wir sind also viel mehr als ein
o normaler” Finanzdienstleister.

Volkswagen Financial Services AG | Geschaftsbericht 2011

Das eigene Auto scheint fiir junge Menschen heute nicht mehr so
wichtig zu sein wie fiir friihere Generationen. Wie alt waren Sie,

als Sie lhr erstes Auto bekamen - und wie haben Sie es bezahlt?

LARS-HENNER SANTELMANN: Fiir die individuelle Mobilitat
spielt das Auto heute eine noch gréBere Rolle als in der
Vergangenheit. Allerdings ist fiir junge Leute die problemlo-
se Nutzungsmoglichkeit noch viel wichtiger als der statische
Besitz. Das war auch schon bei mir so. Mit 18 Jahren habe
ich als erstes Auto den Strich-8er Mercedes meiner Mutter
genutzt. Und das intensivund zudem véllig kostenfrei.

Was glauben Sie, wie wird das bei Ihren Kindern sein?

LARS-HENNER SANTELMANN: Meine fiunfjahrige Tochter
Franziska hat mir neulich im Auto erklart, dass sie spéter
Autos mieten und nicht kaufen wird. Der Grund war ein-
leuchtend: .Dann kann ich immer die Farbe wechseln.*
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Was ist fiir Sie als Finanzdienstleister der wichtigste
Unterschied zwischen ,alter” und ,,neuer Mobilitat“?

LARS-HENNER SANTELMANN: Bei ,alter® Mobilitidt steht
der individuelle Besitz des Fahrzeugs im Vordergrund, bei
.neuer Mobilitit® die Fahrzeugnutzung. Dabei wird es
immer wichtiger, das beste Fahrzeug fiir den jeweiligen
akuten Bedarf nutzen zu konnen: Also zum Beispiel den
kleinen Volkswagen up! fiir den tiaglichen Weg zur Arbeit,
den Audi A6 Avant fiir die Ferien mit der ganzen Familie
und einen Volkswagen Crafter fiir den Umzug des dltesten
Sohnes.

Welche Produktinnovation aus lhrem Unternehmen wiirden

Sie als besonders wegweisend hervorheben?

LARS-HENNER SANTELMANN: Wir haben in zwei Richtun-
gen besonders innovative Wege gefunden: Einerseits mit
den sehr erfolgreichen Paketangeboten aus Finanzierung,
Versicherung und Dienstleistungen rund ums Auto, ande-
rerseits mit den onlinegestiitzten Fahrzeugmanagement-
systemen fiir den kosteneffizienten Betrieb von Fuhrparks.

Volkswagen Financial Services hat den Anspruch, Innovations-

fuhrer der Branche zu sein. Trotzdem: Gibt es eine Idee, die Sie

gern woanders ,geklaut“ hatten?

LARS-HENNER SANTELMANN: Ja — die Angela-Merkel-Re-
klame von Sixt.

In keinem Unternehmen lauft immer alles optimal. Woriiber

kénnen Sie sich besonders argern?

LARS-HENNER SANTELMANN: Mich fuchst es, wenn tolle
Ideen zulange in der Schublade liegen, bis sie unseren Kun-
den angeboten werden. Wir konnten in den letzten Jahren
unsere ,,Time-to-market“ schon merklich senken, aber wei-
terhin heiit die Losung: Noch schneller, noch besser.

Und wenn alles ,lauft und lauft und lauft“ - worauf sind Sie
dann besonders stolz?

LARS-HENNER SANTELMANN: Wir sind wirklich stolz auf
die Leistung unserer Mitarbeiter sowie unserer Partner im
Handel und bei den Marken des Volkswagen Konzerns. Wir
ziehen alle an einem Strang — und das weltweit. Das macht
uns erfolgreich. Und dies ist dann auch immer ein guter
Grund, solche Erfolge zu feiern.

Volkswagen Financial Services AG | Geschaftsbericht 2011



UNSERE STRATEGIE

Vorwort des Vorstands ~ Vorstand ~ Vertriebsstrategie  Im Gesprich

Vertrieb in der Praxis

Kapitalmarktaktivitaten

Der heutige Auto-Boom in den aufstrebenden Markten
erinnert an friithere Entwicklungen in Deutschland und Europa.

Was sind lhre Erfahrungen und Produkte dort wert?

LARS-HENNER SANTELMANN: Wir sind weltweit aktiv und
nutzen unsere Erfahrungen und Kompetenzen aus dem
einen Markt selbstverstindlich auch fiir andere. In den
heutigen Wachstumsmérkten laufen Entwicklungszyklen
viel schneller als in etablierten Mérkten. Gerade in den
neuen Megastidten sind die Kunden bestens informiert.
Dadurch kénnen wir innovative Finanzdienstleistungs-
angebote sehr schnell dorthin iibertragen.

Auf welchen weillen Flecken der Weltkarte wollen Sie als

ndchstes Flagge zeigen?

LARS-HENNER SANTELMANN: Wir sind gerade mitten im
Markteintritt in Stidkorea. Danach kommen Portugal und
eine neue Gemeinschaftsgesellschaft in Belgien. Auch gibt
es bereits eine Liste der nachsten Kandidaten. Wir expan-
dieren also auch weiterhin.
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Ob in etablierten oder aufstrebenden Markten: Autos ,,leben“
heute iiberall deutlich langer als friiher. Ab welchem Alter wird

ein Fahrzeug fir Sie uninteressant?

LARS-HENNER SANTELMANN: Uninteressant wird das Fahr-
zeug erst mit der Verschrottung. Sicherlich ist bei sehr
alten Fahrzeugen die Finanzierung aufgrund des niedrigen
Restwerts kein Thema mehr, aber eine Kfz-Haftpflicht-
versicherung istimmer aktuell. Insofern wollen wir unsere
Fahrzeuge tiber den gesamten Lebenszyklus begleiten. Wir
nennen das ,,Car Relationship Management*®.

Volkswagen Financial Services will ,,der beste automobile
Finanzdienstleister der Welt“ werden. Wann ist es so weit?
Und wie viel der Wegstrecke zu diesem Ziel haben Sie schon

zuriickgelegt?

LARS-HENNER SANTELMANN: Ich bin davon iiberzeugt,
dass wir nah dran sind. In den nichsten fiinf Jahren sollten
wir den Sack in den wesentlichen Dimensionen — wegwei-
sendes Innovationsmanagement, Umsetzungsgeschwindig-
keit, weltweite Prasenz und absolute Fokussierung auf die
Wiinsche unserer Kunden - endgiiltig zumachen.
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Wir bieten fiir die Fahrzeuge des Volkswagen Kon-

zerns den ,.Schliissel zur Mobilitat“ — dies ist unser
Markenleitbild. Es bildet den Rahmen, in welchem
wir wegweisende und kundenfokussierte Leistungs-
angebote erarbeiten und effizient und zeitnah um-

setzen. Dies ist unsere Kernaufgabe im Vertrieb.
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Umsetzung als Bestandteil
unseres Markenleitbilds

Die Starke zur Umsetzung zeigt sich in der Implementierung unseres wachstumsorientierten Geschafts-

modells, der ErschlieBung neuer Markte und der Leistungsfahigkeit zur Entwicklung innovativer Produkte.

it unserer Strategie WIR2018 und unserer da-

raus abgeleiteten Vertriebsstrategie haben wir

die Marschrichtung fiir unsere tigliche, operati-
ve Arbeit definiert. Wir bauen dabei darauf auf, unsere
Fithrungsposition mit stindig optimierten Angeboten fiir
Einzel- und Firmenkunden durch produktliebende Inno-
vationsfithrerschaft zu sichern. Unser heutiges Geschéfts-
modell richtet sich aber auch an erweiterte Kundenkreise
und berticksichtigt die dynamischen Verdnderungen im
Nachfrageverhalten. Die sich daraus ergebenden Wachs-
tumspotenziale nutzen wir, indem wir innovative Angebote
entwickeln und umsetzen. Die erfolgreiche Umsetzung
zeigt sich insbesondere im Flottenmanagement, im Ge-
brauchtwagenmanagement, im After-Sales-Bereich und
schlieBlich in der sogenannten Neuen Mobilitét.

WIR MACHEN FLOTTENMANAGEMENT — NOCH BESSER,
NOCH INTERNATIONALER
Das Geschift mit unseren Grofikunden in Deutschland
zeigte in den letzten Jahren ein auBlergewohnliches
Wachstum. Seit 2005 — in den letzten drei Jahren sogar
noch beschleunigt - ist der Vertragsbestand im Flotten-
geschift um annidhernd 100 % auf rund 400.000 Vertrige
gestiegen. Das Geschéftsmodell ist durch ein Full Service-
Konzept gekennzeichnet, das durch neue technische
Losungen stiandig erweitert wird. Ein aktuelles Beispiel
hierfiir ist FleetCARS, ein in das Flottenmanagement inte-
griertes, kundenbezogenes Kontroll- und Berichtssystem.
Gleichzeitig wird das Angebotsspektrum — z. B. durch neue
Produkte im Bereich Tankkarten, Kfz-Versicherungen
oder Reifenservices — stindig erweitert.

Diese bisherige erfreuliche Entwicklung konnte in
Deutschland durch einen selektiven Ausbau stiickweise
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verbessert werden. Unsere in Deutschland erworbene
Erfahrung im Flottenmanagement ermdoglicht uns aber
heute auch, unsere Flottenaktivititen und -systeme in
Europa weiter auszubauen. So entsteht eine internationale
Priasenz und Expertise, die ihrerseits die Voraussetzung
zur Erweiterung des Geschifts mit den grofien Flotten-
kunden bildet. Internationale Ausschreibungen kénnen
wir so leichter gewinnen und unsere Geschéftschancen bei
global tatigen Unternehmen steigern. Im Jahr 2011 haben
wir die Fihigkeit zum Flottenmanagement in allen grofien
europiischen Mérkten durch die Etablierung unseres
Produkt- und Dienstleistungsspektrums in neun Liandern
der Européischen Union inklusive Deutschland geschaffen
bzw. weiter ausgebaut.

UNSER GEBRAUCHTWAGENGESCHAFT IST AKTIVES
RESTWERTMANAGEMENT

Im Gebrauchtwagengeschéft hat sich in Deutschland ange-
sichts einer zunehmenden Marktsittigung im Neuwagen-
bereich ein lebhafter Handel entwickelt. Besonders die
.jungen Gebrauchten®, das sind bis zu vier Jahre alte
Fahrzeuge, finden starkes Interesse bei Privatkunden, die
eine Paketfinanzdienstleistung suchen. Unseren Markt-
anteil an der Finanzierung von gebrauchten Markenfahr-
zeugen aus dem Volkswagen Konzern konnten wir in den
letzten Jahren kontinuierlich auf ein Niveau von nahezu
60 % steigern. Unsere Dienstleistungsangebote fiir Ge-
brauchtwagen leisten damit auch einen Beitrag zur
Absicherung von Fahrzeugrestwerten und sind insofern
Teil eines aktiven und erfolgreichen Restwertmanage-
ments. Das Dienstleistungsspektrum fiir Gebrauchtwagen
liegt dabei mittlerweile auf dem Niveau des Angebots fiir
Neuwagen.
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AuBerdem verfolgen wir auch neue Vertriebsansitze
fiir Gebrauchtwagen. Im Rahmen des Pilotprojekts ..I love
yoused® mit einem unserer Grofkunden kénnen Mit-
arbeiter dieses Kunden hochwertige junge Gebraucht-
fahrzeuge leasen und zum Laufzeitende zuriickgeben oder
ibernehmen, zu vergleichbaren Bedingungen wie die
Werksangehorigen des Volkswagen Konzerns. Aufgrund
der guten Akzeptanz wird dieses Konzept in 2012 auf
weitere Kunden ausgedehnt werden.

Auch im Gebrauchtwagengeschift sehen wir die
Moglichkeit, unsere Erfahrungen in Deutschland auf euro-
paische Markte zu tibertragen, in denen wir mit einer
hohen Steigerungsrate beim Abschluss von Gebraucht-
wagenvertrigen rechnen koénnen. Natiirlich denken wir
auch bereits an Schwellenmérkte, in denen das professio-
nelle Gebrauchtwagenmanagement heute noch ein
Randthema darstellt. Wir werden geriistet sein, wenn die
dort heute abgesetzten Neuwagen als Gebrauchte ihren
~zweiten Friithling® erleben sollen.

AFTER SALES HEISST VON BEGINN AN MITDENKEN
Eine besonders interessante Aufgabenstellung bietet sich
der Volkswagen Financial Services AG auf dem Gebiet der

Dienstleistungen im After-Sales-Bereich. After Sales sind
fiir uns alle Mobilititsdienstleistungen, die die Kunden
nach dem Kauf eines Fahrzeugs wihrend seiner anschlie-
Benden Nutzung nachfragen. Dazu gehoren Kfz-Ver-
sicherungen, die Ubernahme von Risikotrdgerfunktionen
wie z. B. beim Reifenersatz oder der Anschlussgarantie so-
wie die Dienstleistungen fiir Wartung und Verschleif}. Mit
der seit dem 1. Januar 2011 titigen eigenen Versiche-
rungsgesellschaft Volkswagen Versicherung AG hat dieses
Geschéft zusitzlichen Schub erhalten und den massiven
Ausbau unserer Marktposition im After-Sales-Bereich
untermauert.

Im Kfz-Versicherungsgeschift bieten sich dank unseres
breiten Angebots neue Moglichkeiten zur Intensivierung
des Vertriebs — sowohl intern als auch iiber den Handel.
Als neues Eigenprodukt ist die Anschlussgarantiever-
sicherung hinzugekommen, eine Versicherung ohne
Selbstbeteiligung des Kunden im Anschluss an die zweijah-
rige Herstellergarantie. Ebenfalls ein neues Eigenprodukt
fir 2012 ist das Leasing-Kasko, eine Vollkaskover-
sicherung im Leasinggeschift mit der Volkswagen Leasing
GmbH als Risikotrdger. Auch der in Deutschland im
Oktober 2011 eingefiihrte, neuartige ,,Kaufpreisschutz® —

AKTIVES MANAGEMENT DES CAR-LIFE-CYCLE: DAS PROJEKT ,,I1 LOVE YOUSED"
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Share a
Volkswagen

Mit dem Carsharing-Konzept ,,Quicar” stellen wir zusammen mit Volkswagen eine der effizientesten Carsharing-
Flotten zur Verfiigung. Seit Mitte November 2011 werden Golf BlueMotion-Fahrzeuge an den Stationen im gesam-
ten Stadtgebiet von Hannover zur Kurzzeit-Miete angeboten. Und mit .,Quicar Plus® stehen weitere Fahrzeuge fiir
die Nutzung ab zehn und mehr Stunden bereit. Die Anzahl der Stationen soll spater auf bis zu 100 erhoht werden.
Diese beiden Ansétze bieten eine hohe Verfiigbarkeit, ein giinstiges und flexibles Tarifsystem, hochwertige und ef-
fiziente Modelle und ein besonders einfaches Bedienkonzept. Denn: Unsere Kunden koénnen nach der
Registrierung ihren Golf BlueMotion sehr flexibel iiber das Internet, eine mobile App oder ein Callcenter buchen.

Alle Uberlegungen und vor allem die Umsetzung dieser Themen verkniipfen wir von vornherein mit unserer spezi-
fischen Struktur, in die natiirlich auch unsere Direktbank aktiv eingebunden ist. Sie stellt einen wichtigen
Vertriebskanal dar und bietet gleichzeitig sehr sichere Systeme zur Zahlungsabwicklung der in Anspruch genom-
menen Dienstleistungen. Diese besondere Struktur bietet beste Voraussetzungen fiir kundenfokussierte ganzheit-

liche Mobilitidtskonzepte.

eine Versicherung iiber den Kaufpreis eines Fahrzeugs bei
Totalschaden oder Diebstahl —ist ein erfolgreiches Beispiel
fiir unsere Kreativitit. Ein weiteres neues Produkt ist unse-
re Tankkarte. Sie ist deshalb ein interessantes Element in
unserer After-Sales-Strategie, weil auf der Karte die
Laufleistung eines Fahrzeugs gespeichert werden kann.
Die Speicherung wiirde uns z.B. die Voraussetzungen
schaffen, um den Kunden auf die Wiederbeschaffung eines
neuen Fahrzeugs anzusprechen oder - gegenwértig noch
Zukunftsvision — das Stromgeschéft im E-Mobil anzubie-
ten. Die Verbindung von Car & Customer Relationship
Management, CRM2, wie wir es nennen, wird hierdurch
erst moglich.

NEUE MOBILITAT TAGLICH NEU ERDENKEN

Ein Wachstumsplan wére unvollstindig ohne Uberlegun-
gen zur Nutzung der Neuen Mobilitit, die sich weltweit in
den Megatrends abzeichnet. Diese Trends signalisieren
vor allem eines: Die Kunden wollen das Auto nutzen — nicht
besitzen. Eine Neue Mobilitdt beschrankt sich nicht nur
auf die automobile Fortbewegung, sie bezeichnet samtli-
che innovativen Mobilitatskonzepte. Wir setzen erste Kon-
zepte einer Neuen Mobilitit schon heute aktiv um und ver-

Volkswagen Financial Services AG | Geschaftsbericht 2011

treiben bereits zahlreiche Angebote. Zu nennen ist z. B. die
2010 eingefiihrte Langzeitmiete, die unsere Kompetenz in
Richtung Nutzung und Verkauf von Mobilitdt erweitert.
Interessant sind auch neue Telematik-Anwendungen wie
.pay-as-you-drive”, das elektronische Fahrtenbuch oder
die Verbrauchs- und Routenoptimierung. Diese Program-
me ermoglichen eine gezielte kundenindividuelle und nut-
zungsorientierte Abrechnung der zur Verfiigung gestellten
Mobilitat. Auch Mobilititskonzepte, wie das gemeinsam
mit Volkswagen eingefiihrte Carsharing-Konzept ,,Quicar®
in Hannover, sichern uns Innovations- und Wachstumsvor-
teile. SchlieBlich runden integrierte Konzepte, die neben
dem Hauptverkehrstriger Automobil auch andere Verkehrs-
trager integrieren, das Angebotsspektrum im Bereich der
Neuen Mobilitat ab.

CHANCEN WELTWEIT NUTZEN

Als Captive haben wir grundsitzlich die Moglichkeit,
iiberall dort téitig zu sein, wo die Automobilmarken des
Volkswagen Konzerns ihren Absatz finden. Mit einem
vergleichenden Blick auf die Weltkarte wird deutlich, dass
sich uns noch einige Wachstumsoptionen bieten. Wir nut-
zen diese, indem wir die Markte erschliefSen, die noch
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Geschiéftspotenzial bieten. Fiir diese Mérkte entwickeln
wir jeweils ldnder- und marktspezifische Geschifts-
modelle.

Im Hinblick auf Neugriindungen sind die Entwick-
lungen in Indien, Russland, Siidkorea und in Norwegen
beispielgebend.

= In Indien haben wir unsere ,Flagge gehisst® und zu-
niichst seit dem Jahr 2009 Kooperationsvereinbarungen
mit ausgewihlten Banken geschlossen. Im Mérz 2011
hat die Volkswagen Finance Private Limited, Mumbai,
eine Finanzdienstleistungslizenz von der indischen
Zentralbank erhalten. Das Privatkundengeschift in den
eigenen Biichern ist erfolgreich angelaufen, das
Portfolio wird weiter ausgebaut.

= In Russland haben wirim Jahr 2010 mit unserer eigenen
Bank eine Plattform fiir Finanzierungsangebote fiir

Handel und Endkunden geschaffen. Das Garantiepro-
gramm fiir Gebrauchtwagen im Raum Moskau, das den
Anforderungen des Programms .Das WeltAuto“ ent-
spricht, ist dort in Vorbereitung. Gleichzeitig gibt es be-
reits seit langerer Zeit ein umfassendes Leasingangebot.

In Siidkorea sind wir mit unserer neuen Tochter-
gesellschaft Volkswagen Financial Services Korea Co.,
Ltd., Seoul, prisent. Sie hat die Aufgabe, den Absatz von
Fahrzeugen im Prime-Segment der Marken Volkswagen
Pkw, Audi und Bentley zu fordern.

In Norwegen hatten wir bereits im Jahr 2009 das
Gemeinschaftsunternehmen Volkswagen Moller Bil-
finans AS, Oslo, gegriindet. Es hatsich im Markt auBerge-
wohnlich gut entwickelt und unsere Expansionsstrategie
bereits nach kurzer Zeit bestéatigt.
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UMSETZUNG LEICHT GEMACHT — DANK UNSERER
TOOLBOX

Fiir die Mehrzahl unserer strategischen Wachstumsprojekte
haben wir Deutschland als Referenzmarkt genutzt, um
Geschiftsmodelle oder Produkte in neue Markte tibertragen
zu konnen, soweit uns dies in unserer Expansionsstrategie
sinnvoll erscheint. Die Umsetzung unserer Ziele in den neu-
en Mérkten méchten wir immer ziigig und effizient errei-
chen. Deshalb wurde eine Toolbox entwickelt, die dem welt-
weiten Informations- und Kompetenzaustausch dient. In
bestimmten Situationen, beispielsweise der Einfithrung von
Standardprodukten in neuen Mérkten, ist die Anwendung
der Toolbox als eine Art Blaupause zur Implementierung von
Vertriebsthemen obligatorisch.

Ein Anwendungsbeispiel fiir unsere Toolbox ist das im
Fleetmanagement eingesetzte Monitoring-System. Es er-
moglicht die umfassende Flottenverwaltung — von der
Kostenstellenzuordnung iiber die Fahrzeugzustandserfas-
sung bis zur Fahrerdatei, um nur einige Programmelemente
zu nennen. Aktuell sind weitere Toolbox-Losungen einsatz-
bereit. Hierzu zihlt das wichtige Thema Preissysteme, mit
dem wir unseren Vertriebsteams weltweit ein Tool an die
Hand geben, um unsere Angebote markt- und kundenge-
recht bepreisen zu konnen. Natiirlich erweitern wir unsere
Toolbox laufend, sodass die weltweite Implementierung und
der Vertrieb unserer Angebote stetig noch effizienter werden.

VERTRIEBSERFOLG IST HANDLERERFOLG

Im Zusammenspiel zwischen uns, den Automobilmarken
des Volkswagen Konzerns und unseren Héndlern entschei-
det sich der Erfolg unserer Vertriebsbemiithungen. Gerade
die vertrauensvolle, iiber Jahrzehnte gewachsene Zusam-
menarbeit mit unseren Konzernhéndlern bildet das Riick-
gratunserer Vertriebsorganisation. Die Héandler treffen ihre
unternehmerischen Entscheidungen unabhéngig, und sind
doch Teil unserer Organisation und damit unser wichtigstes
,Ohr am Markt“. Unsere Angebote miissen immer optimal
in die Strategien der Héndler passen, damit sie unsere
Produkte und Dienstleistungen effizient vertreiben konnen.
Die Héandler sind der zentrale Absatzkanal fiir unsere
Produkte. Entsprechend eng arbeiten wir zusammen. Die
Interdependenz ist offensichtlich und macht deutlich, dass
unser Erfolgim Markt auch ein Erfolg des Handels ist.

Der Kontakt zu unseren Partnern und unseren Kunden
weltweit bedarfintensiver Kommunikation. Neue Geschéfts-
modelle miissen erklart und neue Technologien kompetent
eingefiihrt und betreut werden. Hierftir haben wir ein leis-
tungsstarkes Team von Fachleuten aufgebaut. Der perma-
nente technologische Wandel, laufende Innovationen und
die durch unsere neuen Geschéftsmodelle beeinflusste zu-
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nehmende Zahl von Kundenkontakten verlangen Mitarbei-
ter, die hinsichtlich ihrer Ausbildung als auch in ihrer
Flexibilitit und inneren Einstellungen iiber die Anforde-
rungen eines reinen Finanzhauses hinausgehen.
SchlieBlich erfordert die regionale Expansion in die neu
zu erschlieBenden Mirkte Offenheit und Integrations-
bereitschaft unserer Mitarbeiter. Die Volkswagen Financial
Services AG entwickelt sich durch ihre Expansion in neue
Mirkte zu einem wahrhaft internationalen Unternehmen.

WIR ARBEITEN ENG VERZAHNT MIT DEM

VOLKSWAGEN KONZERN

Entscheidend fiir unseren Erfolg ist letztendlich die
Zusammenarbeit mit den Marken des Volkswagen Kon-
zerns. Anders noch als in unserer Vergangenheit, in der die
Aufgabenstellung der Volkswagen Finanzierungsgesell-
schaft darin bestand, die vom Volkswagen Konzern produ-
zierten Fahrzeuge zum Zwecke des Absatzes zu finanzie-
ren, hat sich heute die Aufgabe gewandelt. Mit unserer
Nihe zum Endkunden, mit der Begleitung des Lebens-
zyklus eines Fahrzeugs, dem Car-Life-Cycle, iiber eine
Dauer von mehreren Jahren bieten wir dem Volkswagen
Konzern eine hervorragende Beobachtungsplattform fiir
Trends, Kundenverhalten und Finanzentscheidungen. Im
Ergebnis geht es darum, die aus unserer Marktprisenz
und unseren Beobachtungen gewonnenen Erkenntnisse in
gemeinsame Arbeitskreise mit den Kollegen der Auto-
mobilmarken des Volkswagen Konzerns einzubringen.
Diese Zusammenarbeit wurde in vielen Bereichen, z.B.
den Flottendienstleistungen, den After-Sales-Angeboten
und der Neuen Mobilitit, bereits organisatorisch veran-
kert. So sind wir gemeinsam mit dem Volkswagen Konzern
jederzeit in der Lage, aktuelle und zukiinftige Kunden-
bediirfnisse optimal zu befriedigen.

Unser Markenleitbild lebt davon, dass wir in der
Vernetzung unserer Organisation mit den Automobil-
marken und den Héndlern des Volkswagen Konzerns weg-
weisende und kundenfokussierte Angebote nicht nur ent-
wickeln, sondern im Markt erfolgreich anbieten. Unsere
iiberlegenen Leistungsangebote liefern fiir unsere Kunden
den Zugang und damit den ,,Schliissel zur Mobilitat“.
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Die Volkswagen Financial Services AG war iiber das
gesamte Jahr an den internationalen Kapitalméarkten
erfolgreich présent.
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International, diversifiziert, solide

Unsere diversifizierte Refinanzierungsstruktur hat sich als solide und verlasslich erwiesen. Unsere Erfah-
rungen zeigen uns, dass —in Abwagung von Kosten- und Risikoaspekten —die zahlreichen Einflussfaktoren,
die auf die Kapitalmarkte einwirken, am erfolgreichsten durch die Nutzung eines breiten Spektrums an

Refinanzierungsquellen ausgeglichen werden kénnen.

ntscheidendes Element fiir unseren Erfolg am Markt
ist ein verlasslicher Zugang zu attraktiven Refinan-
zierungsquellen. Dank der klaren Strategie zur
Diversifizierung nutzen wir erfolgreich ein breites Spek-
trum an Instrumenten und Wihrungen und bieten somit
eine solide Grundlage fiir das starke internationale
Wachstum unserer Finanzierungs-und Leasingaktivititen.

Die wesentlichen Quellen der Refinanzierung sind Ein-
lagen, Instrumente des Geld- und Kapitalmarkts sowie
ABS-Transaktionen. Erginzend stehen uns Eigenkapital,
bestitigte Kreditlinien bei Banken und die branchentibli-
che Refinanzierung der Européischen Zentralbank zur
Verfiigung.

Die rasante Entwicklung unserer Tochtergesellschaften
weltweit stellt besondere Anspriiche an die Refinanzierung,
so liegt ein wichtiges Augenmerk auf dem Einsatz passender
Instrumente in allen fiir unser Geschéft relevanten Wéh-
rungsrdumen. Dabei ist die Entwicklung von lokalen
Refinanzierungsquellen eine strategische Aufgabe zur Errei-
chungunserer Unternehmensziele und wird vor Ortin enger
Abstimmung mit der Zentrale in Braunschweig umgesetzt.

Flankierend setzen wir auf transparente und direkte
Kommunikation mit unseren Investoren. Im Rahmen von
Investorentreffen und Teilnahmen an Konferenzen haben
wir die Kapitalmarktteilnehmer tiber unsere Geschifts-

entwicklung und Refinanzierungsstrategie informiert.

Volkswagen Financial Services AG | Geschaftsbericht 2011

ERFOLGREICHE REFINANZIERUNGSAKTIVITATEN

Die Volkswagen Financial Services AG und ihre Tochter-
gesellschaften waren im Berichtsjahr sowohl im Bereich
unbesicherter wie auch besicherter Anleihen mit hohen
Emissionsvolumen weltweit aktiv. Die Volkswagen Leasing
GmbH ero6ffnete im Januar den Euro-Kapitalmarkt mit ei-
ner Benchmark-Schuldverschreibung iiber 1,25 Mrd. €.
Im April emittierte die Volkswagen Bank GmbH zwei
Anleihen mit einem Gesamtvolumen von 1,0 Mrd. € unter
ihrem 10 Mrd. €-Kapitalmarktprogramm.

Die Volkswagen Leasing GmbH konnte im Mai erfolg-
reich zwei Anleihen in Hohe von insgesamt 1,25 Mrd. € un-
ter dem 18 Mrd. €-Kapitalmarktprogramm der Volkswagen
Financial Services AG platzieren. Die Transaktion bestand
aus einer variabel verzinslichen und einer festverzinsli-
chen Anleihe mit Laufzeiten von zwei und fiinf Jahren, so-
dass die unterschiedlichen Interessenlagen seitens der
Investoren bestmoglich beriicksichtigt werden konnten.
Im November emittierte die Volkswagen Leasing GmbH
zwei Tranchen mit Laufzeiten von drei und sechseinhalb
Jahren, welche ein Gesamtvolumen von 1,5 Mrd. € umfass-
ten.

Auch fiir Asset-Backed Securities erwies sich 2011 als
gutes Emissionsjahr: In Spanien wurde die Verbriefungs-
transaktion Driver Espana One erfolgreich platziert. Es
handelte sich hierbei um die erste 6ffentliche spanische
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REFINANZIERUNGSQUELLEN ZUM 31. DEZEMBER 2011

Kapitalmarkt- / Einlagen-/
ABS-Refinanzierung

—

Vom Unternehmensrating
unabhiangige Komponenten

10% Eigenkapital

31% Kundeneinlagen

9% Asset-Backed Securities
24% Anleihen

4% Commercial Papers

9% Banklinien
7% Inter-Company-Refinanzierung

6% Sonstige Fazilitaten

Auto-ABS-Transaktion seitdem Jahr 2007 und um die erste
ABS-Transaktion tiberhaupt, die mit Forderungen der
spanischen Volkswagen-Tochter Volkswagen Finance S.A.,
Madrid, besichert ist. Damit ist Spanien das dritte Land
nach Deutschland und Grofbritannien, in dem die
Volkswagen Financial Services AG mit ihrer Driver-
Plattform aktiv ist. In Deutschland konnten Forderungen
der Volkswagen Bank GmbH mit den ABS-Transaktionen
Driver 8 und Driver 9 erfolgreich bei einer breiten
Investorenbasis platziert werden. Forderungen der Volks-
wagen Leasing GmbH fanden bei den Transaktionen
.Volkswagen Car Lease 13 (VCL 13) im Méirz und
.Volkswagen Car Lease 14 (VCL 14) im September — trotz
eines angespannten Marktumfelds — eine hohe Nachfrage
im Markt. Alle deutschen Transaktionen erfiilllen die
Anforderungen des TSI-Qualitéitssiegels .,TSI-Deutscher
Verbriefungsstandard®. Dieses Siegel dokumentiert, dass
unsere Verbriefungen in Sachen Qualitét, Sicherheit und
Transparenz eine herausgehobene Stellung im européi-
schen Verbriefungsmarkt geniefen. Insgesamt wurden
2011 weltweit Forderungen in Hohe von 4,48 Mrd. € am
Kapitalmarkt iiber ABS-Transaktionen verkauft.

RATING

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

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

Die Ratingagentur S&P hat das kurzfristige (A-2) und
das langfristige (A-) Rating der Volkswagen Bank GmbH
mit dem Ausblick ,stabil® bestitigt. Von Moody’s wird sie
mit P-2 (kurzfristig) und A3 (langfristig) mit positivem
Ausblick bewertet. Aufgrund eines Methodenwechsels in
der Beurteilung des Bankenratings beurteilt Moody’s die
Volkswagen Bank GmbH auf gleichem Niveau wie die
Volkswagen Financial Services AG, wobei die Finanzkraft
der Bank unverindert positivbewertet wird.

Die Volkswagen Financial Services AG und ihre Tochter-
gesellschaften sehen sich fir die zukiinftigen Herausfor-
derungen in der Refinanzierung gut geriistet.

Volkswagen Financial Services AG | Geschaftsbericht 2011
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Unsere Markte

Weltweit bietet die Volkswagen Financial Services AG
direkt sowie iiber Beteiligungen und Dienstleistungs-
vertriage in 38 Landern Finanzdienstleistungen fir
die Marken des Volkswagen Konzerns an.
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Markt Deutschland

Deutschland:

mobilen Finanzdienstleistungen.

Die Volkswagen Financial Services AG ist durch die damalige Volkswagen Finanzierungs-
gesellschaft mbH seit 1949 auf dem deutschen Markt aktiv und einer der weltweiten
Pioniere in der Mobilititsfinanzierung. Thre zentralen Aufgaben sind die Férderung des
Absatzes fiir den Volkswagen Konzern und seine Marken sowie das Angebot an auto-

ALLGEMEINE GESCHAFTSENTWICKLUNG IN DEUTSCHLAND
Mit einem Wachstum von 3,3 % war Deutschland auch im
Jahr 2011 ein Stabilititsfaktor und besonders im ersten
Halbjahr die Wachstumslokomotive im Euroraum. Ent-
sprechend positiv hat sich auch das Automobil- und
Finanzdienstleistungsgeschift des Volkswagen Konzerns
entwickelt. Wir konnten in diesem Umfeld unsere Stra-
tegie WIR2018 weiter erfolgreich umsetzen: Im Neu- und
Gebrauchtwagengeschift konnten die Vertragszahlen im
Bereich Finanzierung und Leasing signifikant um insge-
samt 46.892 Vertrage gesteigert werden. Dies entspricht ei-
nem Zuwachs von 7,2 % gegeniiber dem Vorjahr. Mit einer
Penetrationsrate von 50,3 % wird mittlerweile mehr als je-
des zweite Fahrzeug aus dem Volkswagen Konzern in
Deutschland durch uns finanziert oder verleast.

EINZELKUNDEN / FIRMENKUNDEN

Im Geschiftsjahr 2011 konnte die Volkswagen Bank GmbH
im Einzelkundenmarkt Deutschland 397.675 Neuvertrige
abschlieffen und damit das hohe Niveau der Neuvertrage im
Jahr 2010 sogar noch weiter steigern. Die Volkswagen
Leasing GmbH konnte im Einzelkundensegment die Zahl
der Neuvertrdge um knapp 18 % steigern. So wurden tiber
112.000 Neuvertrige abgeschlossen.

Eine besonders starke Nachfrage verzeichnete die zu
Beginn des Jahres 2011 erstmals auf dem deutschen Markt
eingefiihrte Herstellergarantieverlaingerung. Sie entspricht
in vollem Umfang der Herstellergarantie und bietet Neu-
wagenkdufern einen Rundumschutz fiir bis zu fiinf Jahre.
Bis Ende des Berichtsjahres konnten wir itber 156.000 neue
Kunden von diesem Produkt iiberzeugen. Die Strategie, das
Garantieversicherungsgeschift mit der neu gegriindeten
Volkswagen Versicherung AG in Eigenregie zu tibernehmen,
zahlt sich aus. Im sehr wettbewerbsintensiven Ver-
sicherungsgeschéft bleiben wir Innovationsfithrer. Neben
der Herstellergarantieverlangerung haben wir im Jahr 2011
zahlreiche neue Versicherungsprodukte erfolgreich im
Markt eingefiihrt. Die Versicherung zum Festpreis fiir Audi-
Modelle oder der erstim Oktober 2011 eingefiihrte, neuarti-
ge ,Kaufpreisschutz“, eine finanzielle Absicherung gegen

den Totalverlust durch Schaden oder Diebstahl, sind mit
groBem Erfolg vom Markt aufgenommen worden. In
Deutschland bietet die Volkswagen Financial Services AG
den Firmenkunden iiber die Volkswagen Bank GmbH ein
breites Spektrum an Finanzierungs-, Service- und Einlagen-
produkten. Im Jahr 2011 konnten wir das Volumen der Neu-
und Gebrauchtwagenfinanzierung im Firmenkundenge-
schift um 23 % gegeniiber dem Vorjahr steigern. Diese er-
folgreiche Entwicklung war auch getragen von zahlreichen
operativen Mafinahmen zur Verbesserung der Zusammen-
arbeit mit den Hindlerkunden, wie z.B. iiber das Ver-
kauferarbeitsplatzsystem ,,isa“.

PENETRATIONSRATE

Im Markt Deutschland
betrug die Penetrationsrate
im Jahr 2011 e R

Die Penetrationsrate gibt den Anteil der finanzierten oder geleasten Fahr-
zeuge am Neuwagenabsatz wieder.

GROSSKUNDEN

Der Geschéftsbereich Grofkunden konnte erneut einen
deutlichen Zuwachs des Geschéftsvolumens verzeichnen.
Wihrend der Gesamtmarkt Gro8kunden im Jahr 2011 um
17,5 % wuchs, stieg die Anzahl der Vertragszuginge der
Volkswagen Leasing GmbH in diesem Segment sogar um
20,3 % auf tiber 172.000 Neuvertrige. Damit sind wir in
Deutschland weiterhin die unangefochtene Nummer eins
im Flottenmarkt.

Ahnliche Steigerungen lassen sich auch im Dienst-
leistungsgeschift erkennen. Im Full Service-Lease-Markt
belduft sich die Anzahl der Neuvertrige auf mehr als
110.000. Dies entspricht einem Zuwachs von 22 % gegen-
itber dem Vorjahreszeitraum. Nachdem das Produkt
LLangzeitmiete” erfolgreich am Markt angeboten wird,

Volkswagen Financial Services AG | Geschaftsbericht 2011
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starteten weitere innovative Pilotprojekte. Hierzu zihlen
z.B. das Angebot ,Quicar®, ein gemeinsames Carsharing-
Projekt in Hannover mit der Volkswagen AG, oder .,I love
yoused®, ein neuer Ansatz zur Vermarktung von Leasing-
riickliufern an Mitarbeiter von unseren Grofikunden.

Dariiber hinaus bieten wir unseren Flottenkunden
Produkte zum o6kologisch verantwortlichen Fuhrpark-
management, die durch Angebote wie Eco-Fahrtraining
oder CO,-Monitoring ergédnzt werden.

DIREKTBANK
Als Direktbank bietet die Volkswagen Bank GmbH moder-
nes Direktbanking sowie neue und innovative Mobilitéts-
angebote und dient so auch als Vertriebskanal fiir den
Automobilbereich.

Im Einlagengeschéft der Volkswagen Bank GmbH konn-
ten wir das hohe Niveau des Vorjahres weiter ausbauen.
Der Bestand an Kundeneinlagen betrug zum Bilanz-

Region Nordamerika / Region Stidamerika

stichtag 22,6 Mrd. €, ein Zuwachs von 13 % gegeniiber
dem 31. Dezember 2010 (20,1 Mrd. €). Mit diesem
Einlagenbestand konnte die Volkswagen Bank GmbH ihre
Marktfiihrerschaftin der Branche der automobilen Direkt-
banken weiter ausbauen. Der Anteil dieser Einlagen am
Refinanzierungsmix der Volkswagen Financial Services AG
belduftsich wie im Vorjahr auf 31 %. Mit zahlreichen MaB-
nahmen im Rahmen der Strategie WIR2018 wird die Volks-
wagen Bank GmbH ihre Stellung im Markt weiter
behaupten. Hierzu trigt nicht nur das attraktive Einlagen-
geschift bei — auch iiber das fahrzeugunabhingige Kredit-
und Provisionsgeschéft oder iiber attraktive Mobilitéts-
produkte und -services wird die Neukundengewinnung
und Kundenbindung erfolgreich vorangetrieben.

Volkswagen Financial Services AG | Geschaftsbericht 2011
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Region Europa

Lander der Region:

Belgien, Estland, Frankreich, Griechenland, GroBbritannien, Irland, Italien, Lettland,
Litauen, Niederlande, Norwegen, Osterreich, Polen, Portugal, Russland, Schweden,
y Schweiz, Slowakei, Spanien, Tschechien und Tiirkei.

ALLGEMEINE GESCHAFTSENTWICKLUNG IN DER REGION
Die Volkswagen Financial Services AG konnte ungeachtet
der gerade in Europa vorherrschenden wirtschaftlichen
Turbulenzen das Vertragsvolumen und die Penetrationsrate
in den meisten Mérkten erfolgreich ausbauen. Als Wachs-
tumstreiber erwies sich dabei die intensivierte Kooperation
mit den Automobilmarken des Volkswagen Konzerns mit
dem Fokus, gemeinsam attraktive und kundenorientierte
Kampagnen zu entwickeln. So wurde z.B. die Volkswagen
Financial Services AG bereits bei der Planung und Markt-
einfiithrung des neuen Volkswagen up! einbezogen. In
Belgien startet im ersten Quartal 2012 ein Joint Venture mit
D’leteren, das sowohl Einzelkunden-, Handler- als auch das
Flottengeschiftbedient.

Dariiber hinaus sind wir dank unserer Investitionen in
langfristige Strukturmafinahmen auf dem besten Weg, un-
sere Ziele im Rahmen der Strategie WIR2018 zu erreichen.
In den Bereichen Produktentwicklung und Systeme wurden
die Themen 3-Wege-Finanzierung, Service und Wartung,
Paketlosungen und CRM weiter ausgebaut, Vertriebs-
prozesse wurden durch integrierte Schulungen und Point-
of-Sale-Systeme unterstiitzt und das Héndler-Leistungs-
management wurde weiterentwickelt.

Zur Wachstumsforderung wurden die internationalen
Teams in den Bereichen After-Sales-Produkte, Restwert-
management und CRM weiter verstirkt. An unserer zweiten
internationalen ,,Sales & Marketing“-Konferenz nahmen
Vertreter aus 25 Lindern teil. Die Vorstellung von zahlrei-
chen Best-Practice-Beispielen, also besonders gelungenen
Projekten, gab den internationalen Géasten die Moglichkeit,
voneinander zu lernen und bewihrte Konzepte fiir den
eigenen Markt zu iibernehmen.

EINZELKUNDEN / FIRMENKUNDEN

In Frankreich verzeichnete die Volkswagen Financial Ser-
vices in einem wettbewerbsintensiven Umfeld und einem
sich dndernden Segmentmix einen Zuwachs der Penetra-
tionsrate. Hierzu trugen sehr erfolgreiche Marketing-
kampagnen im Retailgeschéft bei. Die Strategie, den Kunden

Paketlosungen anzubieten, erwies sich als erfolgreich: Pro
abgeschlossenem Finanzierungsvertrag konnten im Durch-
schnitt zwei Service- oder Versicherungsprodukte verkauft
werden.

In Ttalien konnte das Vorjahresergebnis durch attraktive
Aktionen und Produkte im Markt sowie ein neues und verbes-
sertes Vergiitungssystem fiir den Handel auf 38 % Penetra-
tion gesteigert werden.

PENETRATIONSRATE

In den Landern

der Region Europa

betrug die Penetrationsrate

im Jahr 2011 .,

Die Penetrationsrate gibt den Anteil der finanzierten oder geleasten Fahr-
zeuge am Neuwagenabsatz wieder.

Auch in Spanien stieg die Penetrationsrate im Einzel-
kundengeschiftim Vergleich zum Vorjahr. Diesen Erfolg ver-
dankt die Volkswagen Financial Services AG vor allem ihren
Finanzierungspaketen mit attraktiven Zinsen und Service-
angeboten. Spanien war mit der Einfiihrung eines neuen
AutoCredit-Produkts, das zusammen mit einem ,,All Inclu-
sive“-Paket einschlieflich Wartung und Garantieverldnge-
rung angeboten wurde, fithrend im Markt

Ausgehend von einem bereits hohen Niveau konnte in
Grofbritannien die Penetrationsrate gegeniiber dem Vorjahr
nochmals gesteigert und der Marktanteil im Flottensegment
deutlich ausgebaut werden.

In Tschechien legte die Penetrationsrate im Vergleich
zum Jahr 2010 zu, wobei die Marke Volkswagen Pkw von
attraktiven Angeboten (wie einer 0%-Finanzierung und
Finanzierung inklusive Tankkarten) profitierte.

Die Penetrationsrate in Polen lagim Jahr 2011 im Bereich
Einzelkunden bei 35 %. Dieslag vor allem an der konsequen-

Volkswagen Financial Services AG | Geschaftsbericht 2011
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ten Umsetzung von 50/50-Finanzierungsaktionen mit dem
Ziel, bisherige Barzahler von den Vorteilen einer Finan-
zierung zu tiberzeugen.

In Griechenland wurde die Krise als Wachstumschance
begriffen und die Penetrationsrate im Einzelkundengeschéft
im Jahr 2011 auf 20% gesteigert. Dabei unterstiitzte die
griechische Filiale der Volkswagen Bank GmbH in schwieri-
gen Zeiten sowohl die Handler als auch die Marken des
Volkswagen Konzerns.

Mit einer Steigerung der Penetrationsrate im Einzel-
kundengeschéft von 14 % auf 25 % im Vergleich zum Jahr
2010 erzielte die irische Filiale der Volkswagen Bank GmbH
2011 ein hervorragendes Ergebnis. Das Vertragsvolumen
verzeichnete eine kriftige Steigerung um 65 %. Urséchlich
hierfiir waren einerseits die enge Kooperation mit allen
Marken des Volkswagen Konzerns und andererseits ein kla-
rer Fokus aufdie Schulung und Entwicklung der Handler.

In Schweden trotzte die Volkswagen Financial Services
AG dem starken Wettbewerbsdruck und verzeichnete bei
Absatzvolumen und Penetrationsrate eine erfreuliche
Entwicklung, die vom Service- sowie vom Produktangebotim
Wartungsbereich getragen wurde.

Auch im strategisch besonders wichtigen Russland stieg
die Penetrationsrate im Jahr 2011 auf 26 %.

Region Nordamerika / Region Siidamerika

GROSSKUNDEN

Der klare Fokus auf die Entwicklung attraktiver Paket-
angebote fir Flottenkunden hat sich in den EU4-Mérkten
GroBbritannien, Frankreich, Italien und Spanien als er-
folgreich erwiesen. In Frankreich wurden die vertriebli-
chen Aktivititen der dortigen Filiale der Volkswagen Bank
GmbH und der Groupe Volkswagen France fiir alle Marken
des Volkswagen Konzerns und die dazugehorigen Finanz-
dienstleistungen in einer Organisation gebiindelt. Mit dem
gemeinsamen Vertriebsteam, das auch fiir Finanzdienst-
leistungen zusténdig ist, wird das Flottengeschéift des
Volkswagen Konzerns weiter gefordert und so kann das
Ergebnis pro Kunde weiter optimiert werden.

In den Niederlanden hat die Volkswagen Pon Financial
Services B.V. sechs Leasinggesellschaften erworben und
damit das eigene Flottengeschift weiter ausgebaut.

In Spanien konnen seit diesem Jahr durch die
Implementierung des automatisierten Systems .,Service
Factory” individuelle Dienstleistungen angeboten und im
eigenen Haus abgewickelt werden. Das System ..Service
Factory” ist ein Standardelement im Rahmen unserer
.Toolbox-Losungen®. Hieraus ergibt sich unter anderem
die Moglichkeit, die Dienstleistungen noch besser auf die
Kundenbediirfnisse abzustimmen.

Volkswagen Financial Services AG | Geschaftsbericht 2011
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Region Asien-Pazifik

Lander der Region:

Australien, China, Indien, Japan, Singapur, Siidkorea und Taiwan.

ALLGEMEINE GESCHAFTSENTWICKLUNG IN DER REGION
Die gesamtwirtschaftliche Lage in der Region Asien-Pazifik
ist weiterhin durch nachhaltiges Wachstum geprégt. In
China ist eine hohe Inflationsrate von mehr als 6 % p.a.
jedoch eine ernsthafte Herausforderung fiir den dortigen
Binnenmarkt. Im gesamten Verlauf des Geschéftsjahres
hat die Regierung durch entsprechende Mafinahmen ver-
sucht, den Preisanstieg zu drosseln. Als Folge ergab sich
eine restriktive Geldpolitik, die insbesondere den Finanz-
dienstleistungssektor und den Mittelstand in ihren wirt-
schaftlichen Entwicklungen deutlich bremsten.

Sowohl China als auch Indien verfiigen iiber signifikan-
te Wachstumspotenziale.

EINZELKUNDEN / FIRMENKUNDEN

Volkswagen Finance China verzeichnete trotz restriktiver
Marktbedingungen fiir den Finanzdienstleistungssektor
im Bereich Kundenfinanzierung auch im Jahr 2011 wieder
ein Rekordjahr. Der chinesische Markt bietet auch in der
Zukunft noch erhebliche Wachstumspotenziale, da nach
wie vor Barzahlung vorherrscht. Bereits heute ergeben
sich attraktive Chancen, beispielsweise durch den Einsatz
von Finanzrechnern oder .virtuelle Kundenberater® im
Internet. Die erhohte Nachfrage sowohl von Privat- als
auch Geschiftskunden in China nach individuellen Mobili-
tatslosungen bietet der Volkswagen Financial Services AG
die Moglichkeit zur ErschlieBung neuer Geschiftsfelder.
Sie bereitet daher zurzeit die Griindung einer Beteili-
gungsgesellschaft im Bereich der Mobilititsdienstleistun-
gen vor. Unter diesem neuen Dach bieten wir ab dem Jahr
2012 neue und urbane Mobilititslosungen fiir zunehmend
kaufkraftige Kunden an.

Einer der Erfolgsfaktoren in Taiwan im vergangenen
Jahr war die enge Zusammenarbeit mit den Automobil-
partnern. Die Penetrationsrate im Einzelkundengeschéft
stieg daher im Jahresvergleich auf iiber 23 %. Seit dem
vierten Quartal 2011 bieten wir ferner Kfz-Versicherungen
fiir die Einzelkunden des Volkswagen Konzerns an.

Die im indischen Mumbai anséssige Volkswagen Finance
Private Ltd. ist die jiingste Gesellschaft in dieser Region.
Diese neue Gesellschaft hatte im Mérz 2011 in eigener
Verantwortung ihren operativen Geschéftsbetrieb zunédchst
im Einzelkundengeschift aufgenommen. Im vierten Quar-
tal 2011 wurde das Angebot um Héndlerfinanzierungen
erweitert. Dank der engen Zusammenarbeit mit den
Volkswagen Konzernmarken verzeichnete das neue Unter-
nehmen einen positiven Start und lasst auch in Zukunft ein
kriftiges Wachstum erwarten.

PENETRATIONSRATE

In den Landern

der Region Asien-Pazifik
betrug die Penetrationsrate
im Jahr 2011 .l L —

Die Penetrationsrate gibt den Anteil der finanzierten oder geleasten Fahr-
zeuge am Neuwagenabsatz wieder.

In Australien wurde der ambitionierte Wachstumskurs des
Volkswagen Konzerns ebenfalls mit mafigeschneiderten
Finanzdienstleistungsangeboten nachhaltig unterstiitzt.

In Japan konnte trotz der Naturkatastrophen zum
Anfang des Berichtsjahres sowohl das Vertragsvolumen
gegeniiber dem Vorjahr als auch die Penetration der
Finanzdienstleistungen noch einmal deutlich gesteigert
werden. Neben dem besonderen Einsatz der Mitarbeiter
haben sich insbesondere die MaBnahmen aus dem
Business Continuity Management Programm von Volks-
wagen Financial Services Japan Ltd. bewéhrt, die eine rei-
bungslose Geschéftsabwicklung sicherstellten.

Volkswagen Financial Services AG | Geschaftsbericht 2011
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Zum 1. August 2011 hat die Volkswagen Financial Services
AG in Stidkorea tiber ihre Tochtergesellschaft Volkswagen
Financial Services Korea Co., Ltd., Seoul, ihre operative
Geschiéftstitigkeit aufgenommen. Angeboten werden
sowohl Finanz- als auch Leasingprodukte. In enger
Kooperation mit den Marken Volkswagen Pkw, Audi und
Bentley wurden bereits auf den Endkunden zugeschnittene

Aktionen erfolgreich im Markt platziert.

Region Nordamerika / Region Stidamerika

SONSTIGES

In Australien hat Volkswagen Financial Services Australia
am 25. November 2011 in Chulora gemeinsam mit der
Marke Volkswagen Pkw ein neues Biirogebdude bezogen,
um Raum fiir die zukiinftig benotigten Ressourcen zur
Verfiigung zu haben.
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Region Nordamerika / Region Stidamerika

Q Lander der Region:
Argentinien, Brasilien, Mexiko.

ALLGEMEINE GESCHAFTSENTWICKLUNG IN DER REGION

In den Lindern dieser Region ist ein weiteres Wachstum der
Wirtschaft zu verzeichnen. Gleichzeitig stiegen dort aber
auch die Inflationsraten und stehen dementsprechend im
Fokus der Politik.

Brasilien bleibt weiter auf Wachstumskurs. Unterstiitzt
wird diese Entwicklung durch die Einfithrung von Kredit-
angeboten fiir Einzelkunden. Aufgrund des internationalen
wirtschaftlichen Umfelds und der Bemithungen der brasilia-
nischen Regierung, die Inflation zu senken, sind kurz- und
mittelfristig Turbulenzen zu erwarten.

Auch das Bild der mexikanischen Wirtschaft ist unein-
heitlich. Einerseits bremst die schwichere Wirtschafts-
situation in den USA das Wachstumspotenzial in Mexiko.
Andererseits haben relativ stabile Preise und Wechselkurse
sowie ein wachsender Kreditmarkt den Absatz im Einzel-
kundengeschéift im Vergleich zum Vorjahr um fast 10 % auf
etwa 900.000 Fahrzeuge steigen lassen.

In der gesamten Region Stidamerika verzeichnete die
Volkswagen Financial Services AG im Jahr 2011 eine
Steigerungum 16,8 % aufinsgesamt 311.000 neue Kunden-
finanzierungs-, Leasing-, Service- und Versicherungs-
vertrage.

EINZELKUNDEN / FIRMENKUNDEN

Volkswagen Financial Services Brasilien hat im Jahr 2011
insgesamt 218.000 und damit 7,3% mehr Neu- und
Gebrauchtfahrzeuge finanziert als im Vorjahr. Im Bereich
von Lkw und Bussen erreichte die Gesellschaft bei finanzier-
ten Fahrzeugen einen Marktanteil von 55 %.

Die gewachsene Nachfrage nach individueller Mobilitéit
in den letzten Jahren hat zu einem deutlichen Anstieg beim
Absatz von Consércio-Angeboten, einer Kombination aus
Finanzierung und Lotterie, gefiihrt. Diese Angebote werden
heute etwa drei Mal so oft verkauft wie noch vor drei Jahren.

Die Entwicklung der brasilianischen Wirtschaft und die
wachsende untere Mittelschicht im Land leisteten einen er-
heblichen Beitrag zum Consdércio-Markt. Der Umsatz stieg
im Jahr 2011 im Vergleich zum Vorjahr um 42 %, der
Marktanteil lag bei 9 %.

In Mexiko erzielte die Gesellschaft trotz des sehr wett-
bewerbsintensiven Umfelds positive Ergebnisse: Die Zahl
der finanzierten und geleasten Neufahrzeuge stieg um 24 %,
wihrend die Finanzierung von Gebrauchtwagen um 6 %
zulegte.

Im Bereich Héandlerfinanzierung setzte sich die positive
Entwicklung in der Region fort: Volkswagen Financial
Services Brasilien finanzierte 87,8 % aller an die lokalen
Vertragshindler verkauften Fahrzeuge; Volkswagen Finan-
cial Services Mexiko erreichte eine Finanzierungsquote
von 85,2 %.

PENETRATIONSRATE

In den Liandern der Region
Nordamerika / Region Siid-

amerika betrug die Penetra-

25,40/0

tionsrate im Jahr 2011 ..o R .

Die Penetrationsrate gibt den Anteil der finanzierten oder geleasten Fahr-
zeuge am Neuwagenabsatz wieder.

Gemeinsam mit dem Versicherer La Caja setzten Volks-
wagen Credit Argentinien und Volkswagen Argentinien die
Forderung des Angebots .,Volkswagen Mobility* fort. Im
Rahmen dieser Initiative konnen Volkswagen-Handler Kfz-
Versicherungen und Garantieverlangerungen fiir die Volks-
wagenkunden anbieten, die ihre Fahrzeuge ohne Finan-
zierung oder Nutzung des Consdrcio-Programms kaufen.

Das Segment Kundenfinanzierung wird von Volkswagen
Credit Argentinien als Provisionsgeschéft im Rahmen einer
Kooperationsvereinbarung mit HSBC bedient. Die Verein-
barunglauftseit 2007 und wurde Mitte 2010 um drei weitere
Jahre verldngert.

Sowohl die Gesellschaften in Brasilien als auch in
Mexiko weiteten ihr Versicherungs- und Provisionsgeschéft
aus und passten ihre Produktpalette und Vertriebskanile an
die neuen regulatorischen Gegebenheiten an. In Brasilien
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wurde das Kfz-Versicherungsangebot (,Seguros Volks-
wagen®) vollstaindig umgesetzt. Fiir das Jahr 2012 wird auf-
grund der Einfithrung neuer Produkte und Vertriebskanéle
mit einer weiterhin positiven Entwicklung gerechnet. In
Mexiko wurden in Zusammenarbeit mit der Organisation
der mexikanischen Vertragshindler des Volkswagen Kon-
zerns neue Angebote fiir Barzahler eingefiihrt.

GROSSKUNDEN

Im Jahr 2011 wurden fir die Region Moglichkeiten zur
Ausweitung der Aktivititen im zunehmend wichtigen
Flottensegment untersucht. Auf Grundlage der detaillier-
ten Marktstudie werden in Brasilien jetzt Plane umgesetzt,
um ein Flottenprodukt fiir die Kunden und Vertrags-
héndler des Volkswagen Konzerns anzubieten. Dieses
Produkt kombiniert — dhnlich dem européischen Leasing-
vorbild - Finanzierung und Dienstleistungen und hebt sich
positiv von anderen Angeboten im Markt ab. In Mexiko
wird die aktuelle Palette an Flottenprodukten um Paket-
angebote aus Finanzierung und Services erweitert.

SONSTIGES

In Brasilien und Mexiko starteten die Finanzierungs-
gesellschaften langfristige Projekte zur Aktualisierung ih-
rer IT-Architektur, um die Ziele der Konzernstrategie
WIR2018 besser unterstiitzen zu kénnen.

Diese Grofiprojekte laufen noch weitere drei Jahre und
sollen zu erheblichen Verbesserungen in den internen
Geschiftsprozessen fithren. Dies wird sich auch in einem
besseren Kundenservice niederschlagen und Entwick-
lungszeiten bis zur Markteinfithrung neuer Produkte und
Dienstleistungen verkiirzen. Zudem werden die Moglich-
keiten zur Steuerung des operativen Geschifts optimiert.

Fiir die Lander Brasilien und Mexiko werden weiterhin
Alternativen zur Diversifizierung der Refinanzierung un-
tersucht. In Brasilien wurde die erste Phase des Einlagen-
zertifikats der Banco Volkswagen S.A. abgeschlossen,
wodurch die Vertragshandler des Volkswagen Konzerns
jetzt kurzfristige Geldanlagen bei der Gesellschaft machen
kénnen. Inzwischen wurde auch die zweite Phase dieses
Programms gestartet. Sie wendet sich an Zulieferer und

Flottenkunden des Volkswagen Konzerns.
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und der Lage des Konzerns

Geschaéftsverlauf

Vertragsbestand mit rund 7 Millionen

Vertragen auf Allzeithoch

Die Weltwirtschaft und auch der weltweite Automobilabsatz haben sich trotz aufkommender

Turbulenzen positiv entwickelt. Insbesondere durch héhere Volumen, stabile Margen und niedrigere
Risikokosten liegt das Ergebnis der Volkswagen Financial Services AG 2011 tiber dem Vorjahr.

WELTWIRTSCHAFT WACHST WEITER

Das Wachstum der Weltwirtschaft hat sich im Geschafts-
jahr 2011 fortgesetzt. Allerdings schwichte sich das Tem-
po der Erholung im zweiten Halbjahr ab — vor allem in
Westeuropa. In den meisten Schwellenlindern blieb das
Wachstum kriftig, verlor aber ebenfalls an Dynamik. Die
in vielen Landern weiterhin expansive Geldpolitik und das
hohe Niveau der Rohstoff- und Olpreise fithrten zu einer
Zunahme der Inflationstendenzen. Insgesamt betrug das
Weltwirtschaftswachstum im Berichtsjahr 3,0%, nach-
dem es im Vorjahr bei 4,3 % gelegen hatte.

Europa

Westeuropa verzeichnete mit einem durchschnittlichen
Anstieg des Bruttoinlandsprodukts (BIP) von 1,5 % (Vorjahr:
1,9%)nur ein geringes Wachstum, wobei die stideuropai-
schen Lander einen starken Konjunktureinbruch erlebten.
Die durchschnittliche Arbeitslosenquote im Euroraum lag
wie im Vorjahr bei circa 10 %, in Spanien war sie mehr als
doppelt so hoch. In Mittel- und Osteuropa betrug die Zu-
wachsrate des BIP im Durchschnitt 4,5 % (Vorjahr: 4,4 %).

Deutschland

Dank seiner Exportstdrke wies Deutschland im Berichts-
jahr mit 3,0% (Vorjahr: 3,7 %)ein hoheres Wachstum auf
als alle anderen grofien Industrielainder. Nach einem
dynamischen Beginn kam es allerdings im weiteren Ver-
lauf des Jahres zu einer deutlichen Abschwiachung des
Wachstums. Durch die positive Entwicklung des Arbeits-
marktes und die damit verbundenen Einkommenszu-
wichse verlagerten sich die Wachstumsimpulse von der
Auslands- zur Binnennachfrage.

Nordamerika

Die US-Wirtschaft verzeichnete im Jahr 2011 ein Wachstum
von 1,7 %, nachdem sie im Vorjahr noch um 3,0 % gewach-
sen war. Die Arbeitslosigkeit blieb trotz der weiterhin sehr
expansiven Geldpolitik auf hohem Niveau. Der US-Dollar
schwichte sich bis zur Jahresmitte gegeniiber dem Euro ab,
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erholte sich aber in der zweiten Jahreshilfte deutlich. Das
BIP Kanadas stieg um 2,3 % (Vorjahr: 3,2 %); die mexikani-
sche Wirtschaft wuchs um 3,9 % (Vorjahr: 5,4 %).

Siidamerika

In Brasilien sank die Wachstumsrate des BIP auf 2.9 %
(Vorjahr: 7,5%), in Argentinien erreichte sie mit 9,2 %
den Vorjahreswert. Der Inflationsdruck hielt in beiden
Landern an.

Asien-Pazifik

Die meisten asiatischen Schwellenldnder entwickelten sich
auch im Geschiftsjahr 2011 dynamisch. Chinas Wirtschafts-
wachstum lag mit 9,2% (Vorjahr: 10,4%) nur leicht unter
dem des Vorjahres. Indiens Wirtschaft wuchs um 7,0 % (Vor-
jahr: 8,8%). In Japan fithrten die Naturkatastrophen zu
einem Riickgang des BIPum 0,7 % (Vorjahr: + 4,4 %).

FINANZMARKTE

Im Geschiéftsjahr 2011 bewegten sich die Finanzmérkte im
Schatten einer besonders unsicheren Entwicklungsphase
der Weltwirtschaft. Zwar konnten sich die Mérkte im ersten
Halbjahr noch den verschiedenen, zum Teil heftigen Stor-
faktoren weitgehend entziehen. Die politischen Entwick-
lungen in Nahost, die dramatischen Folgen der Naturkata-
strophen in Japan ebenso wie die schwelende Krise in der
Eurozone hinterlieffen zunidchst keine weiteren Spuren.
Im zweiten Halbjahr trieben jedoch die ungelésten Ver-
schuldungsprobleme Griechenlands und Italiens die Euro-
piische Union in eine kritische Situation. Die globalen
Finanzmirkte reagierten mit auBergewohnlich heftigen
Schwankungen und einem Riickzug aus risikoreicheren
Anlagen und den Staatsanleihen einiger Linder der Euro-
zone. Die Verschuldungskrise dieser Lander, die sich auch
in einer Verschlechterung des Lénderratings durch die
internationalen Ratingagenturen niederschlug, brachte
wiederum Zweifel an der Bestandsfestigkeit einzelner
Glaubigerbanken, die nur mit Staatshilfe gestiitzt werden
konnten. Im Hinblick auf die moglichen Auswirkungen
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dieser negativen Entwicklung auf die Realwirtschaft blie-
ben die Finanzmarkte in einer nerviésen Verfassung.

Europa

Die Staatschuldenkrise und ein erwarteter Riickgang des
globalen Wirtschaftswachstums trafen die europiische
Bankenindustrie besonders hart. Das wieder aufkeimende
Misstrauen der Banken untereinander und die abwarten-
de Haltung der Investoren verteuerten zunichst die Refi-
nanzierungsmoglichkeiten an den Geld- und Kapitalmérk-
ten im zweiten Halbjahr 2011. In der Eurozone sorgte die
Européische Zentralbank durch eine im Dezember 2011
verfigte Leitzinssenkung fiir eine Erleichterung von Refi-
nanzierungsoperationen und fiir eine ausreichende Li-
quiditdt im Bankensystem. Dabei diente ein Teil der ge-
troffenen geldpolitischen MaBnahmen zur Uberbriickung
der akuten Spannungen an den Finanzmaérkten.

Deutschland

Die Auswirkungen der griechischen Staatsschuldenkrise
auf das deutsche Bankensystem blieben dank vergleichs-
weise geringer Kreditengagements moderat. Die Unsi-
cherheit der Banken tiber die Entwicklung der Kapitalquo-
ten und -anforderungen unter den Bestimmungen von
Basel I1I, iiber eventuelle zusitzliche Auflagen und iiber
die Einfithrung einer Finanztransaktionssteuer auf Bor-
senaktivititen hieltan.

Nordamerika

In den USA gewann die Konjunkturentwicklung im zweiten
Halbjahr 2011 an Schwung. Allerdings zeichnete sich ab,
dass das Ziel der Schuldenreduzierung verfehlt wurde. Vor
diesem Hintergrund zeigte sich die Federal Reserve in
ihrer geldpolitischen Unterstiitzung flexibel. In Mexiko
wurde die entspannte, nicht restriktive Geldpolitik ange-
sichts einer méafigen Inflationsneigung beibehalten.

Stidamerika

In Brasilien wurden neben punktuellen Eingriffen in die
Devisenmiérkte zur Eindimmung der inflatorischen Ent-
wicklung die Anforderungen zur Mindestreservebildung
und zur Kapitalbindung fiir bestimmte Konsumentenkre-
ditengagements im ersten Halbjahr erhoht.

Asien-Pazifik

In China wurde die straffe Geld- und Kreditpolitik 2011
zur Einddmmung inflatorischer Entwicklungen mithilfe
von Kreditvergabebegrenzungen, héheren Zinssitzen und
fortgefiihrt.
Indien verzeichnet ebenfalls weiterhin starken Inflations-

strafferen  Mindestreserveanforderungen
druck. Trotz restriktiver geldpolitischer Mafinahmen war
das Kreditwachstum immer noch stark. In Japan hatte die
wirtschaftliche Entwicklung nach den Naturkatastrophen
im Mérz 2011 wieder Fahrt aufgenommen. Das Zinsniveau

war anhaltend niedrig und die Kapitalmérkte haben sich
als relativ robust erwiesen. In Siidkorea hielt die Zentral-
bank die Leitzinsen angesichts der befiirchteten weltwirt-
schaftlichen Instabilitit seit Jahresmitte stabil.

NACHFRAGE NACH PKW UND LEICHTEN

NUTZFAHRZEUGEN STEIGT WEITER

Die weltweiten Pkw-Verkdufe stiegen im Geschéftsjahr
2011 um 4,8% auf 62,0 Mio. Fahrzeuge. Damit {ibertraf
die Branche den bisherigen Rekordwert aus dem Jahr
2007. Zu diesem Wachstum trugen vor allem die Einzel-
mérkte USA, China und Russland bei. Auch die Region
Stidamerika entwickelte sich positiv und tibertraf den Re-
kordwert des Vorjahres. Die Nachfrage in Westeuropa lag —
vor allem dank der Erholung des deutschen Marktes — nur
leicht unter dem Vorjahresniveau, wihrend die Mérkte in
Zentral- und Osteuropa ihre Erholung fortsetzten. In der
Region Asien-Pazifik ohne China verfehlten die Neuzulas-
sungen wegen des drastischen Markteinbruchs in Japan
infolge der Naturkatastrophen das Vorjahresergebnis. Die
Weltautomobilproduktion stieg im Berichtszeitraum um
3,6 % auf 80,3 Mio. Einheiten, davon entfielen 66,3 Mio.
auf Pkw (+ 4,6 %).

Branchenspezifische Rahmenbedingungen

Die etablierten Pkw-Markte haben sich im Jahr 2011
unterschiedlich entwickelt. Wihrend einige Industrie-
ldander von der Schuldenkrise und deren Folgen belastet
wurden, profitierten andere - darunter insbesondere
Deutschland - in der ersten Hilfte des Jahres von der
robusten Nachfrage auf den Wachstumsmaérkten. Zudem
sind wie erwartet negative Effekte aus dem Ende der staat-
lichen FordermaBnahmen in Westeuropa eingetreten.
Durch aktives Risikomanagement der Hersteller und des
Handels sowie eine enge Zusammenarbeit mit Finanz-
dienstleistern lieen sich die Auswirkungen gut bewiltigen.
Fir die Automobilbranche werden die umfangreiche Er-
schlieBung der grofien Méarkte China und Brasilien, der
Ausbau der Aktivitdten in Indien und die Befriedigung der
Nachfrage in Russland zunehmend wichtiger.

In vielen Mérkten Asiens, Afrikas und Lateinamerikas
zeichnet sich eine weitere Erleichterung des Freihandels
ab. Im Falle eines erneuten Einbruchs der Weltkonjunktur
ist jedoch nicht ausgeschlossen, dass dort Mafinahmen
ergriffen werden, um den Protektionismus wieder zu
verstirken.

Europa

Auf den westeuropiischen Miérkten gingen die Pkw-
Neuzulassungen im Berichtszeitraum insgesamt leicht
zuriick (-1,5%). Mit 12,8 Mio. Pkw wurde der Vorjahres-
wert erneut verfehlt und das niedrigste Gesamtmarktvo-
lumen der vergangenen 16 Jahre registriert. Der Riick-
gang ergab sich in den meisten Volumenmaérkten haupt-
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sichlich aus einem - im Vergleich zum Vorjahr - sehr
schwachen ersten Quartal 2011; diese Entwicklung war
insbesondere auf die im Jahresverlauf 2010 ausgelaufe-
nen staatlichen Fordermanahmen zuriickzufiihren.
AuBlerdem trugen das geringe Wirtschaftswachstum, die
steigende Arbeitslosigkeit und die Schuldensituation in
einigen Liandern dazu bei, dass die Marktvolumina zum
Teil deutlich unter die Vorjahreswerte fielen. Einbuflen im
Geschiéftsjahr 2011 erlitten Spanien (-17,7%), Italien
(-11,6%), GroBbritannien (-4,4%) und Frankreich
(-2,1%). Dagegen legte der deutsche Pkw-Markt (+8,8 %)
im Vergleich zum sehr niedrigen Niveau 2010 wieder
kriftig zu. Der Marktanteil der Dieselfahrzeuge in West-
europa stieg im Berichtsjahr im Vergleich zum Vorjahr
nochmals deutlich an und tibertraf mit 55,4 % (Vorjahr:
51,7 %) den bisherigen Hochstwert aus dem Jahr 2007.
Die Pkw-Mirkte Zentral- und Osteuropas setzten im
Geschiftsjahr 2011 ihre Erholung fort. Mit einem Zuwachs
von 26,0% auf 3,7 Mio. Pkw lag die Nachfrage allerdings
noch weit unter dem Rekordniveau von 2008. Der Anstieg
resultierte zudem fast ausschlielich aus der sehr positiven
Entwicklung des russischen Marktes. Staatliche Unterstiit-
zungsmafinahmen und ein deutlich gréBeres Verbraucher-
vertrauen lieffen in Russland die Pkw-Verkidufe um 39,8 %
auf 2,5 Mio. Einheiten steigen. Von diesem Absatzboom
profitierten vor allem Hersteller mit Produktionsstétten vor
Ort. Im Gegensatz zum Jahr 2010 verzeichneten auch die
zentraleuropédischen EU-Staaten insgesamt mehr Neuzu-
lassungen: Positiv entwickelte sich der Pkw-Markt in den
baltischen Staaten (+83,9 %), Bulgarien (+19,9 %), in der
Slowakei (+6,5%), Ungarn (+3,2%) und Tschechien
(+2,4%). Weniger Pkw-Neuzulassungen als im Vorjahr gab
es hingegen in Polen (- 10,6 %), Ruménien (-8,9 %) und
Slowenien (-2,2%). In der Tiirkei erreichten die Pkw-
Verkdufe mit 578Tsd. Einheiten (+13,4%) eine neue

Bestmarke.

Deutschland

Die Pkw-Nachfrage in Deutschland stieg im Geschéftsjahr
2011 um 8.8% auf 3,2 Mio. Fahrzeuge. Das sehr niedrige
Vorjahresniveau und der wirtschaftliche Aufschwung im
Jahr 2011 haben die hohe Steigerung begiinstigt. Der Markt
fiir leichte Nutzfahrzeuge wuchs — wie bereits im Vorjahr —
vor allem aufgrund des gestiegenen Transportbedarfs zwei-
stellig um 18,3 % auf 241Tsd. Fahrzeuge. Im Berichtsjahr
2011 erzielten die deutschen Hersteller neue Hochstwerte
bei Produktion und Export und iibertrafen damit deutlich
die bisherigen Rekordstéinde aus dem Vorkrisenjahr 2007.
Gegeniiber 2010 nahm die inldndische Pkw-Produktion um
5,6 % auf 5,9 Mio. Fahrzeuge zu; die Pkw-Ausfuhren erhoh-
ten sich um 6.6 % auf 4,5 Mio. Einheiten. Der Marktanteil
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des Volkswagen Konzerns in Deutschland konnte auf 35,9 %
(Vorjahr: 35,1%) erhoht und damit die Marktfiihrerschaft
weiter ausgebaut werden.

Nordamerika

Die Nachfrage nach Pkw und leichten Nutzfahrzeugen (bis
6,35t) auf dem nordamerikanischen Markt erhohte sich
2011 im Vergleich zum Vorjahr um 9,3 % auf 15,3 Mio.
Fahrzeuge. Von der Absatzsteigerung profitierten fast
ausschlieBlich Fahrzeuge aus nordamerikanischer Ferti-
gung. In den USA fiihrten trotz der konjunkturellen Ein-
tribung der Gesamtwirtschaft die Vielzahl neuer Modelle
und ein erhéhter Ersatzbedarf dazu, dass die Automobil-
verkaufe deutlich zunahmen. Allerdings lag der Absatz von
Pkw und leichten Nutzfahrzeugen mit 12,8 Mio. Einheiten
(+10,3%) immer noch deutlich unter dem Niveau des
Jahres 2007. In Kanada hat sich das Wachstum im Be-
richtszeitraum gegeniiber dem Vorjahr verlangsamt, der
Absatz stieg um 1,8% auf 1,6 Mio. Fahrzeuge. Auf dem
mexikanischen Markt entsprach das Verkaufsplus von
9.7 % auf 0,9 Mio. Fahrzeuge dagegen annidhernd der
Steigerungsrate des Vorjahres.

Stidamerika

In der Region Siidamerika sind 2011 die Fahrzeugverkéu-
fe im Vergleich zum Vorjahr deutlich gestiegen und haben
den bisherigen Hochststand des Jahres 2010 noch tber-
troffen. Der brasilianische Markt iibertraf nochmal leicht
den Rekordwert des Vorjahres: Die Zahl der Pkw-
Neuzulassungen lag im Berichtsjahr um 0,1 % {iber dem
Vorjahresniveau. Trotz weitgehend stabiler Wirtschaftsla-
ge, hat sich die Automobilnachfrage in der zweiten Hélfte
des Jahres deutlich abgeschwicht. Verantwortlich fir
diese Entwicklung war die Verunsicherung der Konsumen-
ten aufgrund steigender Inflation und hoher Zinsen. Deut-
liches Wachstum verzeichneten die Importfahrzeuge,
begiinstigt durch den starken Real. Um die lokale Indust-
rie zu schiitzen hat die brasilianische Regierung im Sep-
tember 2011 eine Erh6hung der Industriesteuer auf einge-
fithrte Fahrzeuge beschlossen (wirksam seit dem 15. De-
zember 2011). Die brasilianischen Fahrzeugexporte er-
reichten mit 542Tsd. Einheiten (+7,7%) erneut einen
Zuwachs gegeniiber dem Vorjahr.

In Argentinien, dem zweitgroBten Automobilmarkt der
Region, tbertraf die Pkw-Nachfrage mit 620 Tsd. Einhei-
ten (+28.4 %) deutlich den bisherigen Rekord aus dem
Vorjahr. Grund dafiir war neben den relativ giinstigen
Konsumentenkrediten vor allem das Verhalten der Ver-
braucher: Sie investierten aufgrund der hohen Inflation in
Sachwerte wie Autos, um sich vor dem Kaufkraftverlust zu
schiitzen.
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ASIEN-PAZIFIK

In der Region Asien-Pazifik wurden im Berichtszeitraum
insgesamt 2,5% mehr Pkw neu zugelassen als ein Jahr
zuvor. Der chinesische Automobilmarkt verzeichnete dabei
eine Steigerung um 876 Tsd. auf 12,3 Mio. Pkw. Anders als
in den Jahren 2009 und 2010, in denen die Fahrzeugver-
kdufe in China hohe zweistellige Wachstumsraten ver-
zeichneten, stiegen die Verkaufszahlen 2011 hier nur noch
vergleichsweise moderat (+7,6%); der Grund war, dass
einige staatliche Forderprogramme ausgelaufen waren. In
Japan sanken die Pkw-Neuzulassungen um 16,3% auf
3,5Mio. Fahrzeuge. Verantwortlich fir diesen starken

WELTWEITE AUSLIEFERUNG AN KUNDEN 2011

Einbruch waren die allgemeine wirtschaftliche Unsicher-
heit, vor allem aber hohe Produktionsausfille infolge der
Naturkatastrophen vom 11. Mérz 2011 und die vorgezoge-
nen Neuwagenverkidufe im Jahr 2010, damals noch be-
giinstigt von staatlichen Forderprogrammen. Mit einem
Plus von 5,6 % auf 2,3 Mio. Pkw verbuchte der indische
Pkw-Markt einen weiteren Rekordwert, allerdings bei
gedampftem Wachstum. Hauptgriinde fiir die eher verhal-
tene Nachfrageentwicklung waren hier, insbesondere in
der zweiten Jahreshilfte, hohe Zinsen und gestiegene
Kraftstoffpreise.

AUSLIEFERUNGEN FAHRZEUGE

Verdnderungen
2011 2010* in %

I ——
Weltweit 8.265.012 7.203.184 14,7
Volkswagen Pkw 5.090.849 4.502.832 13,1
Audi 1.302.659 1.092.411 19,2
SKODA 879.184 762.600 15,3
SEAT 350.009 339.501 3,1
Bentley 7.003 5.117 36,9
Lamborghini 1.602 1.302 23,0
Volkswagen Nutzfahrzeuge 528.810 435.669 21,4
Scania 80.108 63.712 25,7
Bugatti 38 40 -5,0
MAN? 24.750 0 -

1 Die Auslieferungen und Marktanteile von 2010 wurden aufgrund der statistischen Fortschreibung aktualisiert.
2 Die Auslieferungen der Marke MAN sind nur fiir den Zeitraum 9. November bis 31. Dezember 2011 enthalten.
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GESAMTAUSSAGE ZUM GESCHAFTSVERLAUF

Der Vorstand der Volkswagen Financial Services AG beur-
teilt den Geschéftsverlauf des Jahres 2011 positiv. Das
Ergebnis hat sich 2011 erwartungsgeméf entwickelt und
liegt somit iiber dem Niveau von 2010.

Die prognostizierte Erholung der Weltwirtschaft trat
ein und das weltweite Neugeschiéft hat sich im Jahresver-
lauf positiv entwickelt. Der Anstieg der Refinanzierungs-
kosten erfolgte langsamer als erwartet, dies wird begleitet
von sinkenden Risikokosten.

Die Volkswagen Financial Services AG konnte im Ge-
schiftsjahr 2011 das Geschiéftsvolumen gegeniiber dem
Vorjahr insbesondere in Deutschland, Frankreich, Brasi-
lien und Grofibritannien steigern.

Die Margen sind im Vergleich zum Vorjahr stabil ge-
blieben. Dariiber hinaus setzte die Volkswagen Financial
Services AG ihre Manahmen zur verstirkten Ausschop-
fung der Potenziale entlang der automobilen Wertschop-
fungskette fort. Die in den vergangenen Jahren schon deut-
lich ausgebaute Integration der Finanzdienstleistungen in
die Vertriebsaktivititen der Volkswagen Konzernmarken
wurde dabei weiter intensiviert. Die konsequente Umset-
zung der Strategie WIR2018 wurde auch im Berichtsjahr

Volkswagen Financial Services AG | Geschaftsbericht 2011

Chancen- und Risikobericht ~ Nachhaltigkeit ~Prognosebericht

weitergefiihrt, es erfolgte eine kundenorientierte Neuauf-
stellung des Marktes Deutschland sowie die Etablierung
der Volkswagen Versicherung AG inklusive der Eigentra-
gung von Risiken. Somit wurde der Schritt vom Versiche-
rungsvermittler zum Erstversicherer vollzogen. Das Pro-
dukt Langzeitmiete ist mit 5.635 Neuvertrdgen in 2011
erfolgreich angelaufen. Das Flottengeschift in Europa
wurde in 2011 weiter ausgebaut. Die Volkswagen Financial
Services AG bietet in allen europédischen Kernmérkten ein
umfassendes Full Service-Leasingangebot und ist damit
heute der Partner Nummer 1 der Volkswagen Konzernmar-
ken im Flottengeschéft in Europa.

Auch im Jahr 2011 konnte die Volkswagen Financial
Services AG ihr internationales Wachstum durch einen
Portfoliokauf in den Niederlanden zusammen mit dem
dortigen Joint Venture-Partner vorantreiben und weiterhin
im Zuge ihrer Gesamtstrategie neue Mérkte durch die
Griindung und Inbetriebnahme einer Gesellschaft in Korea
erschlieffen. Dariiber hinaus konnte der Bereich .. Neue
Mobilitat“ mit dem Erwerb der Euromobil Autovermietung
GmbH wesentlich gestirkt werden. Die Ubernahme wurde
Anfang 2012 vollzogen.
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Steuerung, Organisation und Beteiligungen
Intensivierung des internationalen Wachstums

Fortfiihrung der Internationalisierungsstrategie durch Investitionen der

Volkswagen Financial Services AG in neue und wachsende Markte.

ZENTRALE AUFGABENSTELLUNG UND STEUERUNG

Die Gesellschaften des Konzerns der Volkswagen Financial

Services AG haben sich im Laufe der Jahre mit wachsender

Dynamik zu breit aufgestellten Mobilitdtsdienstleistern

entwickelt, die fiir ihre Kunden komplexe Aufgaben von der

finanziellen bis zur versicherungsbezogenen Mobilitét

wahrnehmen. Die zentrale Aufgabenstellung der Volks-

wagen Financial Services AG umfasst unverdandert:

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

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

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

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

Steuerungskennziffern des Unternehmens werden IFRS-

basiert ermittelt und im internen Reporting dargestellt.

Wesentliche finanzielle Steuerungsgrofien sind darin das

operative Ergebnis, der Return on Equity und die Cost

Income Ratio.

ORGANISATION DER VOLKSWAGEN FINANCIAL SERVICES AG

Mit ihren Finanzdienstleistungen bedient die Volkswagen
AG die
/Firmen-, Grof3- und Direktbankkunden. An diesen Kun-

Financial Services Kundengruppen Einzel-
dengruppen richtet sich unsere Aufbauorganisation kon-
sequent aus. Durch die enge Verzahnung von Marketing,
Vertrieb und Kundenservice werden Prozessbriiche elimi-
niert, Prozesse schlanker gestaltet und die Vertriebsstrate-

gie effektiver umgesetzt. Bereichsiibergreifende Funktio-

nen wie Interne Dienste und Informationstechnologie
sind zentral zusammengefasst, um weitere Synergien zu
heben und die Servicequalitét sicherzustellen.

Zur optimalen Ausschopfung des Dienstleistungs-
geschéfts hat sich die Volkswagen Financial Services AG
sehr eng mit den After Sales-Bereichen des Volkswagen
Konzerns verzahnt und die After Sales-Themen in einer
separaten Key Account-Struktur gebiindelt.

Um die Aktivititen zur Abwehr von Rechtsverst6fen
und strafbaren Handlungen zu biindeln, wurde eine eige-
ne organisatorische Einheit ,,Compliance“ geschaffen.
Seit dem 1. Januar 2012 ist die Volkswagen Financial
Services AG das tibergeordnete Unternehmen der Finanz-
holding-Gruppe. Daher wurden die organisatorischen
Grundlagen geschaffen, um das gruppenweite Risikoma-
nagement vollumfianglich iibernehmen zu konnen.

VERANDERUNGEN IM BETEILIGUNGSBEREICH

Die Volkswagen Business Services GmbH wurde auf die
Volkswagen Financial Services AG und die Volkswagen
Insurance Brokers GmbH auf die Volkswagen Bank GmbH
zum 1. Januar 2011 verschmolzen.

Die Volkswagen Financial Services Taiwan LTD. griin-
dete im September 2011 die Volkswagen International
Insurance Agency Co., Limited, Taiwan.

Die Volkswagen Financial Services AG hat zusammen
mit D leteren im vierten Quartal 2011 ein Gemeinschafts-
unternehmen in Belgien gegriindet, um ab dem ersten
Quartal 2012 die Marktbearbeitung zu verbessern.

Im Dezember 2011 hat die Volkswagen Financial Services
AG die Volkswagen New Mobility Services (China) Investment
Company in Peking gegriindet.

Aufgrund des erwarteten Geschéftswachstums in vor-
handenen und neuen Mirkten hat die Volkswagen AG im
Berichtsjahr das Eigenkapital der Volkswagen Financial
Services AG um 650 Mio. € erhéht..
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Die Volkswagen Financial Services AG hat in 2011 zur
Starkung des Eigenkapitals Kapitalerh6hungen bei der
Volkswagen Financial Services N.V., Amsterdam, Nieder-
lande, in Hoéhe von insgesamt 375 Mio. €, bei der Volks-
wagen Bank GmbH, Braunschweig, Deutschland, in Hohe
von insgesamt 50 Mio. €, bei der VOLKSWAGEN FINANCE
PRIVATE LIMITED, Mumbai, Indien, in Hohe von insge-
samt 32 Mio. €, bei der Limited Liability Company Volks-
wagen Bank RUS, Moskau, Russland, in Héhe von
49 Mio.€, bei der VOLKSWAGEN BANK SA INSTITUCION DE
BANCA MULTIPLE, Puebla, Mexiko, in Héhe von 29 Mio.€,
bei der VOLKSWAGEN MO@LLER BILFINANS AS, Oslo, Nor-
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wegen, in Hohe von 9 Mio.€ und bei der Volkswagen
Financial Services Korea Co., Ltd, Seoul, Siidkorea, in
Hohe von 4 Mio.€ vorgenommen. Diese MafBnahmen
dienen der Geschiftsausweitung und unterstiitzen die
gemeinsame Wachstumsstrategie mit dem Volkswagen
Konzern und den Vertriebsgesellschaften.

Dariiber hinaus gab es keine wesentlichen Verdnde-
rungen im Beteiligungsbereich. Ausfiithrliche Angaben
konnen  Sie dem §§ 285
und 313 HGB entnehmen, der unter der Adresse
www.vwisag.de/anteilsbesitz2011 abrufbar ist.

Anteilsbesitz ~ geméf
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Analyse des Geschaftsverlaufs und

der Lage des Konzerns

Weitere Ergebnisverbesserung

Bei héheren Volumen und stabilen Margen sowie niedrigeren Risikokosten gelang es der

Volkswagen Financial Services AG, das Ergebnis weiter zu steigern.

ERTRAGSLAGE

Das Geschiftsjahr 2011 war geprégt von einer positiven
Entwicklung der Weltwirtschaft bei gleichzeitiger Un-
sicherheit an den Finanzmiérkten.

Das Ergebnis vor Steuern lag mit 933 Mio.€ (+7,2 %)
iiber dem Vorjahresergebnis von 870 Mio. €. Hierbei wirk-
ten sich insbesondere hohere Volumen bei stabilen Mar-
gen und niedrigeren Risikokosten positiv aus. Die Eigen-
kapitalrendite* verringerte sich aufgrund des deutlich
hoheren Eigenkapitals leicht auf 12,7 % (Vorjahr: 13,1 %).

Der Uberschuss aus Kredit-, Leasing- und Versicherungs-
geschéften vor Risikovorsorge lag mit 2.443 Mio. € iiber dem
Vorjahreswert. Diese Entwicklung ist auf den positiven Ge-
schiftsverlaufin nahezu allen Regionen zuriickzufiihren.

Mit 513 Mio. € waren die Risikokosten geringer als im
Vorjahr (Vorjahr: 619 Mio. €). Zusitzlichen Ausfallrisiken,
die sich aus der Krisensituation in Griechenland, Irland,
Spanien und Italien fiir den Konzern der Volkswagen
Financial Services AG ergeben haben, wurde in Hohe von
188 Mio. € Rechnung getragen.

Das Provisionsergebnis lag deutlich iiber dem Wert des
Vorjahres, was im Wesentlichen auf das geédnderte Provisi-
onsmodell in der Versicherungvermittlung und die welt-
weit positive Entwicklung in der Versicherungsvermittlung
zurtickzufiithren ist.

Die allgemeinen Verwaltungsaufwendungen lagen mit
1.259 Mio. € {iber dem Vorjahresniveau. Dies resultierte
aus erweiterten bankaufsichtsrechtlichen Anforderungen,
Volumeneffekten aus der Geschéiftsausweitung sowie der
Investition in strategische Projekte.

Die Cost Income Ratio? liegt mit 60 % (Vorjahr: 60 %) auf
Vorjahresniveau. Fiir rechtliche Risiken wurden 56 Mio. €
den Riickstellungen zugefiihrt.

Das Ergebnis aus den nach der Equity-Methode bewer-
teten Gemeinschaftsunternehmen, das sind insbesondere

1 Ergebnis vor Steuern geteilt durch das durchschnittliche Eigenkapital

LeasePlan Corporation N.V. (LeasePlan), Amsterdam, sowie
Volkswagen Pon Financial Services B.V., Amersfoort, lag mit
132 Mio.€um 7 Mio. € iiber dem Wert des Vorjahres.

Unter Einbeziehung des Ergebnisses aus der Bewertung
von Finanzinstrumenten in Héhe von -22 Mio.€ (Vorjahr:
46 Mio.€) und der iibrigen Ergebniskomponenten ergibt
sich fiir den Konzern der Volkswagen Financial Services AG
ein Jahresiiberschuss in Hohe von 658 Mio. € (+5,6 %).

Aufgrund des bestehenden Beherrschungs- und Gewinn-
abfihrungsvertrags der Volkswagen Financial Services AG
wurde ein Gewinn auf Basis des HGB-Einzelabschlusses der
Volkswagen Financial Services AG in Héhe von 512 Mio.€ an
die Alleinaktionérin Volkswagen AG abgefiihrt.

Mit rund 56,1 % des Vertragsbestands waren die deut-
schen Gesellschaften unverdndert die volumenstiarksten
Gesellschaften und bilden somit eine solide und starke
Basis. Sie erwirtschafteten ein Ergebnis vor Steuern von
402 Mio. € (Vorjahr: 501 Mio. €).

Gestiitzt durch eine attraktive Produktpalette und ihre
gute Kunden- und Héndlerbindung hat die Volkswagen
Bank GmbH ihre starke Marktposition in 2011 erfolgreich
behauptet. Dabei konnte die Bank das gute Jahresergebnis
trotz der Beriicksichtigung von zusitzlichen Ausfallrisi-
ken, die sich aus der Krisensituation in einzelnen EU-
Landern fiir die Bank ergeben haben, auf dem guten Vor-
jahresniveau halten. Damit leistete die Volkswagen Bank
GmbH erneut einen wesentlichen Beitrag zum Erfolg der
Volkswagen Financial Services AG.

Im 45. Jahr ihres Bestehens kniipfte die Volkswagen
Leasing GmbH an die erfolgreiche Geschiftsentwicklung
der vergangenen Jahre an und iiberschritt im September
die Rekordmarke von 400Tsd. Grokundenvertriagen im
Bestand. Damit leistete die Volkswagen Leasing GmbH
wiederum einen wesentlichen Beitrag zum positiven Er-
gebnis der Volkswagen Financial Services AG.

2 Allgemeine Verwaltungsaufwendungen geteilt durch Uberschuss aus Kredit-, Leasing- und Versicherungsgeschiften nach Risikovorsorge und Provisionsiiberschuss
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In einem weiterhin sehr wettbewerbsintensiven Marktum-
feld war der Bestand der Kfz-Versicherungen bei der
Volkswagen Versicherungsdienst GmbH aufgrund auslau-
fender Aktionsgeschéifte der Vorjahre rickldufig. Zum 1.
Oktober 2011 wurde mit der Kaufpreisschutzversicherung
eine neue Produktlinie mit erheblichem Neugeschifts-
potenzial im Markt eingefiihrt.

Das erste Geschiftsjahr als Erstversicherungsunter-
nehmen hat die Volkswagen Versicherung AG erfolgreich mit
177Tsd. Garantieversicherungsvertragen abgeschlossen.

Im Rahmen des Européischen Passes wurde im Januar
2011 das Erstversicherungsgeschéft in Form der Garantie-
versicherung iiber die Filiale Frankreich aufgenommen.

Das Portfolio in der aktiven Riickversicherung umfasst
im Wesentlichen das von der Volkswagen Versicherungs-
dienst GmbH vermittelte deutsche Kraftfahrtversiche-
rungsgeschéft und das tiber die Volkswagen Bank GmbH
generierte deutsche Kreditschutzbriefgeschéft.

Alle im Konzernabschluss der Volkswagen Financial
Services AG vollkonsolidierten ausldndischen Finanzdienst-
leistungsgesellschaften erwirtschafteten ein positives Jahres-
ergebnis.

VERMOGENS- UND FINANZLAGE

Aktivgeschaft

Die das Kerngeschift des Konzerns der Volkswagen Financial
Services AG reprisentierenden Forderungen an Kunden
sowie die Vermieteten Vermogenswerte stellten mit insgesamt

Chancen- und Risikobericht ~ Nachhaltigkeit ~Prognosebericht

67,9 Mrd. € circa 88 % der Konzernbilanzsumme. Die posi-
tive Entwicklung spiegelt die Geschéftsausweitung insbe-
sondere in Brasilien, Grof3britannien und Australien wider.

Das Kreditvolumen aus der Kundenfinanzierung stieg
im abgelaufenen Jahr um 2,8 Mrd.€ bzw. 9,0% auf
33,3Mrd.€. Die Zahl der Neuvertrige tberstieg mit
1.136Tsd. (+4,6 % gegeniiber 2010) den Wert des Vorjah-
res. Damit erhéhte sich der Vertragsbestand zum Jahres-
ende auf 3.022Tsd. Stiick (+6,6 %). Dabei war die Volks-
wagen Bank GmbH mit einem Vertragsbestand von
1.849Tsd. Stiick (Vorjahr: 1.813Tsd. Stiick) wieder die
groBte Einzelgesellschaft.

In der Héandlerfinanzierung — dies sind Forderungen
gegen Konzernhéndler aus der Finanzierung der Lager-
fahrzeuge sowie Betriebsmittel- und Investitionskredite —
stieg das Kreditvolumen auf 10,4 Mrd. € (+ 17,9 %).

Die Forderungen aus Leasinggeschiften lagen mit
14,3 Mrd. € tber dem Vorjahresniveau (+4,5 %). Die Ver-
mieteten Vermogenswerte verzeichneten ebenso einen
Zuwachsvon 1,4 Mrd. € auf 6,4 Mrd. € (+ 28,3 %).

Im Berichtsjahr wurden 539 Tsd. neue Leasingvertrage
abgeschlossen und damit das Niveau des Vorjahres tiber-
schritten (+25,1%). Zum 31. Dezember 2011 befanden
sich 1.203Tsd. vermietete Fahrzeuge im Bestand, ein
Anstieg um 7,4% gegeniiber dem Vorjahr. Mit einem
Vertragsbestand von 876 Tsd. Leasingfahrzeugen (+9,2 %)
leistete die Volkswagen Leasing GmbH wie in den Vorjah-
ren wiederum den groften Beitrag.

VERTRAGSBESTAND UND VERTRAGSZUGANGE SOWIE VERTRAGSVOLUMEN ZUM 31.12.

Nord-
davon davon amerika/
Deutsch- davon GroR- davon Asien- Sid-
inTsd. VW FS AG Europa land Italien  britannien  Frankreich Pazifik amerika
& _____§ _____§ ______§ W _____§ N |
Vertragsbestand 6.852 5.846 3.845 367 656 231 205 801
Kundenfinanzierung 3.022 2.283 1.455 162 328 127 125 614
Leasinggeschaft 1.203 1.108 854 51 60 61 3 92
Service/Versicherung 2.627 2.455 1.536 154 268 43 77 95
Vertragszugange 2.584 2.189 1.289 171 335 111 67 328
Kundenfinanzierung 1.136 820 447 68 151 69 48 268
Leasinggeschaft 539 516 406 19 29 26 1 22
Service/Versicherung 909 853 436 84 155 16 18 38
in Mio.€
Forderungen an Kunden aus
Kundenfinanzierung 33.261 23.570 14.694 1.474 4.319 960 2.505 7.186
Handlerfinanzierung 10.412 8.317 3.786 688 1.316 999 639 1.456
Leasinggeschaft 14.252 13.439 10.929 598 116 846 144 669
Vermietete Vermogenswerte 6.382 6.381 4.566 370 856 202 0 1
in%
Penetrationsraten® 34,7 37,0 50,3 31,9 32,6 28,8 30,6 28,8

1 Vertragszugange Konzernfahrzeuge Neuwagen/Auslieferungen Konzernfahrzeuge — bezogen auf die vollkonsolidierten Geseschaften der Volkswagen Financial Services AG
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ENTWICKLUNG DER VERTRAGSZUGANGE UND DES VERTRAGSBESTANDS ZUM 31.12.

Angaben in Tsd. Stiick

1.136 EXPP] —— Kundenfinanzierung
2011 1.203 Leasing
E- ———— Service/Versicherung
1.086 2.835 Kundenfinanzierung
2010 431 1.120 Leasing
———— Service/Versicherung
1.089 2.806 Kundenfinanzierung
2009 EFE] Leasing
pEPIl ——— Service/Versicherung
PEE[l ——— Kundenfinanzierung
2008 487 1.092 Leasing
1.043 ——————————— Service/Versicherung
m==  Entwicklung der Vertragszugéange
mmm  Entwicklung des Vertragsbestands
KUNDEN DIREKTBANK ZUM 31.12. KUNDENEINLAGEN ZUM 31.12.
Aktiv- und Passivgeschaft (in Tsd.) Angaben in Mio. €
2011 I 1095 2011 I 23795
2010 NN 1014 2010 [ 20.129
2000 I 942 2000 19532
2008 812 2008 12.835
2007 685 2007 9.620

Gegeniiber dem Vorjahr erhohte sich die Bilanzsumme
der Volkswagen Financial Services AG auf 76,9 Mrd.€
(+17,8%). Diese Steigerung ist im Wesentlichen auf die
Erhohung der Forderungen gegeniiber Kunden (+ 11,7 %)
und der Vermieteten Vermogenswerte (+28,3 %) zuriick-

1 DerJahresendstand an Kundeneinlagen 2009 wurde angepasst an die ab 2010
geltende Kundeneinlagendefinition.

zufithren und spiegelt damit die Geschiftsausweitung im
abgelaufenen Jahr wider.

Zum Jahresende befanden sich 2.627 Tsd. Service- und
Versicherungsvertrage im Bestand (Vorjahr: 2.189Tsd.).
Das Neugeschéftsvolumen von 909Tsd. Vertragen (Vor-
jahr: 717Tsd.) liegt 26,8 % tiber dem Vorjahr.
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Passivgeschaft

Als wesentliche Posten der Passivseite sind die Verbindlich-
keiten gegeniiber Kreditinstituten mit 7,3 Mrd. € (+0,7 %),
die Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden mit 29,7 Mrd. €
(+14,5%) sowie die verbrieften Verbindlichkeiten mit
26,2 Mrd. € (+27,3 %) enthalten. Einzelheiten zur Refinan-
zierungs- und Sicherungsstrategie sind in einem gesonder-
ten Abschnitt innerhalb des Lageberichts erlautert.

Das innerhalb der Verbindlichkeiten gegeniiber
Kunden ausgewiesene Einlagengeschift insbesondere der
Volkswagen Bank GmbH erreichte zum 31. Dezember
2011 wiederum eine neue Rekordhohe von 23,8 Mrd.€
(+18,2%). Mit diesem Einlagenbestand gehort sie weiter-
hin zu den Gréften der Branche. Zum 31. Dezember 2011
wurden 1.095Tsd. Direktbankkunden (+8,0 %) betreut.

Nachrangkapital
Das Nachrangkapital erhohte sich von 1,7 Mrd.€ auf
2,7Mrd. €.

Eigenkapital

Das gezeichnete Kapital der Volkswagen Financial Services
AG von 411 Mio. € blieb auch im Geschéftsjahr 2011 unver-
andert. Das IFRS-Eigenkapital betrdgt 7,7 Mrd.€ (Vorjahr:
7,0 Mrd.€). Daraus ergibt sich, bezogen auf die Bilanzsum-
me von 76,9 Mrd. €, eine Eigenkapitalquote*von 10,0 %.

Eigenmittelausstattung nach Aufsichtsrecht

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

1 Eigenkapital geteilt durch Bilanzsumme

EIGENMITTEL UND RISIKOGESAMTPOSITION

Chancen- und Risikobericht ~ Nachhaltigkeit ~Prognosebericht

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

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

Der risikogewichtete Kreditrisikostandardansatz (KSA)-
Positionswert der Finanzholding-Gruppe belief sich Ende
Dezember 2011 auf 60,3 Mrd. € und ist damit im Vergleich
zum Vorjahr (51,1 Mrd. €) leicht gestiegen. Mafigeblich fiir
den Anstieg ist das gesteigerte Geschéftsvolumen.

Einzelheiten zur Zusammensetzung der Eigenmittel
und ihren Verdnderungen gegeniiber dem Jahr 2010 sowie
der Risikogesamtposition sind in der folgenden Ubersicht
dargestellt:

31.12.2011 31.12.2010
I

Risikogesamtposition (Mio. €) 66.069 55.591
davon gewichteter KSA-Positionswert 60.254 51.146
davon Marktrisikopositionen * 12,5 2.452 2.020
davon Operationelle Risiken * 12,5 3.363 2.425
Haftendes Eigenkapital (Mio. €) 6.694 5.851
davon Kernkapital 6.476 5.810
davon Ergénzungskapital’ 218 41
Eigenmittel (Mio. €) 6.694 5.851
Kernkapitalquote (%)2 9,8 10,5
Gesamtkennziffer (%)3 10,1 10,5

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

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

fiir Marktrisikopositionen) * 12,5) * 100

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

ge fiir Marktrisikopositionen) * 12,5) * 100
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KERNKAPITALQUOTE UND GESAMTKENNZIFFER ZUR SOLVV DER FINANZHOLDING-GRUPPE ZUM 31.12.

Eigenmittel und Risikogesamtposition Kernkapitalquote zur SOLVV Gesamtkennziffer zur SOLVV
in Mrd. € der Finanzholding-Gruppe der Finanzholding-Gruppe
Kernkapital ]|
2011 Haftendes Eigenkapital 9,8% 1 10,1%
Y/ ATl — Risikogesamtposition | i
Kernkapital ]|
2010 Haftendes Eigenkapital 10,5 % 1 10,5 %
I/ Risikogesamtposition | _
Kernkapital |
2009 Haftendes Eigenkapital 11,2 % ) 11,4 %
| J/482] Risikogesamtposition | d
Kernkapital ]|
2008 Haftendes Eigenkapital 88 % 1 10,8 %
I W] Risikogesamtposition | -
Kernkapital ]
2007 Haftendes Eigenkapital 7.0 % i 89 %
. [J427] Risikogesamtposition | ]

KERNKAPITALQUOTE UND GESAMTKENNZIFFER ZUR SOLVV DER VOLKSWAGEN BANK GMBH ZUM 31.12.
AUFGRUND DER BEDEUTUNG DER VOLKSWAGEN BANK GMBH WERDEN DIE KERNKAPITALQUOTE UND DIE GESAMTKENNZIFFER

DER VOLKSWAGEN BANK GMBH EBENFALLS WIEDERGEGEBEN.
Angaben in %

Kernkapitalquote zur SOLVV

2011 144
2010 [ 15,6
2009 14,9
2008 12,8
2007 14,2

Gesamtkennziffer zur SOLVV

2011 16,3
2010 18,6
2009 I 18,0
2008 18,8
2007 I 20,8

Die Volkswagen Bank GmbH ist in der Lage, auch bei stark
steigendem Geschiftsvolumen und geografischer Expansion
kurzfristig und kostenoptimal fiir sich und die Finanzhol-
ding-Gruppe Volkswagen Financial Services AG eine ange-
messene Eigenkapitalausstattung sicherzustellen. Dies
gelingt durch eine bedarfsgerechte Aufnahme von Ergin-

zungskapital in Form von Genussrechts- und Nachrangver-

bindlichkeiten sowie Einzahlungen in die Riicklagen durch
die Volkswagen AG. Zusitzlich werden ABS-Transaktionen
zur Optimierung des Eigenkapitalmanagements eingesetzt.
Damit verfiigen die Volkswagen Bank GmbH und die Unter-
nehmen der Finanzholding-Gruppe Volkswagen Financial
Services AG tiber eine solide Grundlage zur weiteren Expan-
sion des Finanzdienstleistungsgeschifts.
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REFINANZIERUNG

Strategische Grundsatze

Die Volkswagen Financial Services AG folgt bei ihrer Refi-
nanzierung grundsétzlich dem strategischen Konzept der
Diversifizierung im Sinne einer bestmoglichen Abwagung
von Kosten- und Risikoaspekten. Dies bedeutet, moglichst
vielfdltige Refinanzierungsquellen in den verschiedenen
Regionen und Landern mit dem Ziel zu erschliefen, diese
nachhaltig und zu attraktiven Konditionen sicherzustellen.
Das grofie Interesse der Investoren an den Anleihen und
Verbriefungsaktionen belegt das ungeschmilerte Vertrauen
der Marktteilnehmer in die Leistungsfahigkeit der Volks-
wagen Financial Services AG und des Volkswagen Konzerns.

Umsetzung

Die Volkswagen Leasing GmbH erdffnete im Januar 2011
den Euro-Kapitalmarkt mit einer Schuldverschreibung im
Benchmark-Format iiber 1,25 Mrd. €. Im April emittierte
die Volkswagen Bank GmbH zwei Anleihen mit einem
Gesamtvolumen von 1,0 Mrd.€ unter ihrem 10 Mrd.€-
Kapitalmarktprogramm.

Die Volkswagen Leasing GmbH konnte im Mai erfolg-
reich zwei weitere Anleihen in Hoéhe von insgesamt
1,25 Mrd. € unter dem 18 Mrd.€-Kapitalmarktprogramm
der Volkswagen Financial Services AG platzieren. Die
Transaktion bestand aus einer variabel verzinslichen und
einer festverzinslichen Anleihe mit Laufzeiten von zwei
und fiinf Jahren, sodass die unterschiedlichen Interessen-
lagen seitens der Investoren bestmdoglich berticksichtigt
werden konnten. Im November emittierte die Volkswagen
Leasing GmbH erfolgreich zwei Tranchen mit Laufzeiten
von drei und sechseinhalb Jahren, welche ein Gesamt-
volumen von 1,5 Mrd. € umfassten.

Auch fiir Asset-Backed Securities erwies sich 2011 als
gutes Emissionsjahr: In Deutschland konnten Forderun-
GmbH mit den ABS-
Transaktionen Driver 8 und Driver 9 erfolgreich bei einer

gen der Volkswagen Bank
breiten Investorenbasis platziert werden. Forderungen

der Volkswagen Leasing GmbH fanden bei den Transakti-
onen ,Volkswagen Car Lease 13“ (VCL 13) im Méirz und
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.Volkswagen Car Lease 14“ (VCL 14) im September — trotz
eines angespannten Marktumfelds — eine hohe Nachfrage
im Markt. Alle deutschen Transaktionen erfiillen die An-
TSI-Qualitatssiegels ., TSI-Deutscher
Verbriefungsstandard®. Dieses Siegel dokumentiert, dass

forderungen des

unsere Verbriefungen in Sachen Qualitit, Sicherheit und
Transparenz eine herausgehobene Stellung im européi-
schen Verbriefungsmarkt geniefen. Insgesamt wurden
2011 weltweit Forderungen in Hohe von 4,48 Mrd.€ am
Kapitalmarkt iiber ABS-Transaktionen verkauft.

Mit einem Wachstum um 3,7 Mrd. € auf 23,8 Mrd.€ im
abgelaufenen Geschiftsjahr wurde das Kundeneinlagen-
geschift kontinuierlich ausgebaut.

Die Volkswagen Financial Services N.V. konnte mit einer
Vielzahl von unbesicherten Anleihe-Emissionen in ver-
schiedenen Wihrungen die Liquiditatsbedarfe der interna-
tionalen Finanzierungsgesellschaften decken. Aber auch
andere Gesellschaften der Volkswagen Financial Services
AG haben im vergangenen Jahr aktiv die internationalen
Kapitalmérkte fiir die lokale Refinanzierung genutzt. So hat
zum Beispiel in Mexiko die VOLKSWAGEN LEASING SA DE
CV, Puebla, im April eine Anleihe tiber 2,0 Mrd. MXN mit
einer Laufzeit von drei Jahren emittiert, im Dezember
konnte die Volkswagen Bank S.A., Puebla, erstmalig mit
einer Anleihe iiber 1 Mrd. MXN aufwarten. In Indien begann
im November die VOLKSWAGEN FINANCE PRIVATE LIMITED,
Mumbai, mit einem Commercial Paper-Programm ihre
lokale Refinanzierung. Die VOLKSWAGEN FINANCIAL SER-
VICES JAPAN LTD., Tokio, platzierte fiinf Anleihen mit einem
Gesamtvolumen von 10,5Mrd. Yen und die VOLKSWAGEN
FINANCIAL SERVICES AUSTRALIA PTY LIMITED, Botany, hat
den lokalen Kapitalmarkt fiir vier Anleihen in Hohe von
525 Mio. AUD in Anspruch genommen.

Der Strategie einer weitestgehend fristenkongruenten
Refinanzierung wurde durch Geldaufnahmen mit ent-
sprechenden Laufzeiten und den Einsatz von Derivaten
Rechnung getragen. Durch Aufnahme von Liquiditit in
lokaler Wihrung wurde dem Ansatz einer wihrungskon-
gruenten Refinanzierung gefolgt, Wihrungsrisiken wur-
den mittels Einsatz von Derivaten ausgeschlossen.
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Chancen- und Risikobericht

Risiken verantwortungsbewusst managen

Die Volkswagen Financial Services AG geht eine Vielzahl typischer Risiken im
Finanzdienstleistungsgeschaft verantwortungsbewusst ein, um daraus

resultierende Marktchancen gezielt wahrnehmen zu kénnen.

GESAMTWIRTSCHAFTLICHE CHANCEN

Der Vorstand der Volkswagen Financial Services AG erwar-
tet bei einem moderaten Wirtschaftswachstum eine weite-
re Erhohung der Auslieferungen an Kunden der Volks-
wagen AG und dadurch einen weiteren Ausbau der Positi-
on auf den Weltmérkten. Dieser positive Trend wird von
der Volkswagen Financial Services AG durch absatzfor-
dernde Finanzdienstleistungsprodukte unterstiitzt.

STRATEGISCHE CHANCEN

Neben einer intensiven internationalen Ausrichtung tiber
die ErschlieBung neuer Mirkte sieht die Volkswagen
Financial Services AG weitere Chancen in der Entwicklung
innovativer Produkte, die sich an den verinderten Mobili-
titsanforderungen der Kunden orientieren. Zur Steige-
rung des Konzernertrags werden absatzférdernde MafB-
nahmen konsequent umgesetzt und Wachstumsfelder, wie
z.B. Neue Mobilitdt (Langzeitmiete, Carsharing), er-
schlossen und ausgebaut.

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

Das rechnungslegungsrelevante Interne Kontrollsystem
(IKS) fiir den Konzernabschluss der Volkswagen Financial
Services AG ist die Summe aller Grundsitze, Verfahren
und Mafinahmen zur Sicherung der Wirksamkeit, Wirt-
schaftlichkeit und der Ordnungsméfigkeit der Rech-
nungslegung sowie zur Sicherung der Einhaltung der
Das
managementsystem (IRMS) bezogen auf die Rechnungs-

mafigeblichen rechtlichen Vorschriften. Risiko-
legung bezieht sich auf das Risiko einer Falschaussage
in der Buchfithrung/Konzernbuchfiihrung sowie in der
externen Berichterstattung. Im Folgenden werden die
wesentlichen Elemente des IKS/IRMS des Rechnungsle-
gungsprozesses bei der Volkswagen Financial Services AG
beschrieben:
> Der Vorstand der Volkswagen Financial Services AG mit
seiner Organfunktion zur Fithrung der Geschifte hat zur
Durchfithrung einer ordnungsgemifien Rechnungs-
legung die Bereiche Rechnungswesen, Kundenservice,

>

Treasury, Risikomanagement und Controlling eingerich-
tet und diese hinsichtlich Funktionen klar getrennt sowie
deren Verantwortungsbereiche und Kompetenzen ein-
deutig zugeordnet. Bereichsiibergreifende Schliissel-
funktionen werden iiber den Vorstand der Volkswagen
Financial Services AG sowie iiber die Geschiftsfiih-
rungen der Volkswagen Bank GmbH und Volkswagen
Leasing GmbH gesteuert.

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

So regeln beispielsweise die Bilanzierungsvorschriften
des Konzerns der Volkswagen Financial Services AG ein-
schlieBlich der Vorschriften zur Rechnungslegung nach
den International Financial Reporting Standards die Bi-
lanzierungs- und Bewertungsgrundsitze fir die in den
Konzern der Volkswagen Financial Services AG einbezo-
genen inldndischen und ausldndischen Konsolidierungs-
einheiten.

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

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

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

Ergéinzt wird dies durch die klare Abgrenzung der Ver-
antwortungsbereiche sowie verschiedene Kontroll- und
Uberpriifungsmechanismen. Damit sollen insgesamt die
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und der Lage des Konzerns

korrekte bilanzielle Erfassung, Aufbereitung und Wiirdi-
gung fiir simtliche Geschéftsvorfille und ihre Ubernah-
me in die Rechnungslegung sichergestellt werden.
> Diese Kontroll- und Uberpriiffungsmechanismen sind
prozessintegriert und prozessunabhéngig konzipiert.
So bilden beispielsweise neben manuellen Prozesskon-
trollen, wie z.B. dem ., Vier-Augen-Prinzip“, auch ma-
schinelle IT-Prozesskontrollen einen wesentlichen Teil
der prozessintegrierten Manahmen. Erginzt werden
diese Kontrollen durch spezifische Konzernfunktionen
der Muttergesellschaft Volkswagen AG, z.B. durch das
Konzern-Steuerwesen.
> Das Risikomanagement ist durch die laufende Risiko-
iiberwachung und das Risikoberichtswesen umfassend
in den Rechnungslegungsprozess eingebunden.
> Gleichwohl ist auch die Teilkonzernrevision ein wesent-
liches Organ im Steuerungs- und Uberwachungssystem
des Konzerns der Volkswagen Financial Services AG. Die
Teilkonzernrevision fithrt im Rahmen ihrer risikoorien-
tierten Prufungshandlungen regelmifig Priifungen der
rechnungslegungsrelevanten Prozesse im In- und Aus-
land durch und berichtet dariiber direkt an den Vorstand
der Volkswagen Financial Services AG.
Zusammenfassend soll das vorhandene interne Steue-
rungs- und Uberwachungssystem des Konzerns der Volks-
wagen Financial Services AG die Sicherstellung einer
ordnungsméfBigen und verldsslichen Informationsbasis
iber die finanzielle Lage des Konzerns der Volkswagen
Financial Services AG zum Bilanzstichtag 31.12.2011
gewithrleisten. Nach dem Bilanzstichtag hat es an dem
internen Steuerungs- und Uberwachungssystem des Kon-
zerns der Volkswagen Financial Services AG keine wesent-
lichen Verianderungen gegeben.

ORGANISATION DES RISIKOMANAGEMENTS

Unter Risiko wird in der Volkswagen Financial Services AG
eine Verlust- bzw. Schadensgefahr verstanden, die ent-
steht, wenn eine erwartete zukiinftige Entwicklung un-
giinstiger verlduft als geplant.

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

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

Es ist geeignet, Entwicklungen, die die Fortfithrung der
Unternehmenstétigkeit gefahrden, rechtzeitig zu erkennen.

Das System umfasst ein Rahmenwerk von Risikogrund-
sdtzen, Organisationsstrukturen sowie Prozessen zur Risi-
komessung und -tiberwachung, die eng auf die Tatigkeiten
der einzelnen Geschéftsbereiche ausgerichtet sind.

Die einzelnen Elemente des Systems werden regel-
mafBig risikoorientiert durch die Teilkonzernrevision der
Volkswagen Financial Services AG und im Rahmen der
Jahresabschlusspriifung durch externe Wirtschaftspriifer
auf Angemessenheit tiberprift.

Die Volkswagen Bank GmbH war bis zum 31.12.2011
das tibergeordnete Institut der Finanzholding-Gruppe.

In den Bereichen Controlling, Recht, Revision, Rech-
nungswesen, Zentrales Risikomanagement&Methoden
sowie Treasury sind die Stabs- und Steuerungsfunktionen
fiir die Volkswagen Financial Services AG organisiert.

Innerhalb der Volkswagen Financial Services AG trigt
der Chief Risk Officer (CRO) die Verantwortung fur das
Risikomanagement.

Der CRO berichtet dem Aufsichtsrat und der Geschiéfts-
fithrung der Volkswagen Bank GmbH und dem Vorstand
der Volkswagen Financial Services AG regelmifig tiber die
Gesamtrisikolage der Volkswagen Financial Services AG.

Die Abteilungen ,Zentrales Risikomanagement“ sowie
LRisikobewertungsverfahren und Basel II“ wurden in
2011 zu dem Bereich .Zentrales Risikomanagement&
Methoden® zusammengefiihrt.

Der Bereich ist verantwortlich fiir die Formulierung
risikopolitischer Leitlinien, die Entwicklung von Metho-
den und Prozessen, die Identifikation méglicher Risiken,
die Analyse und Quantifizierung sowie die Bewertung von
Risiken und die daraus resultierende Ableitung von
SteuerungsmafBnahmen. ,Zentrales Risikomanagement&
Methoden® gibt den Rahmen fiir die eingesetzten Verfah-
ren zur Bewertung der Bonitdt und der Sicherheiten vor
und sorgt dafiir, dass weltweit angemessene Modelle und
Verfahren zum Einsatz kommen.

Als neutraler und unabhéngiger Bereich berichtet
.Zentrales Risikomanagement&Methoden® direkt an die
Geschiéftsfithrung der Volkswagen Bank GmbH und den
Vorstand der Volkswagen Financial Services AG.

Die laufende Uberwachung der Risiken, die transpa-
rente und direkte Kommunikation mit dem Vorstand sowie
die Einbindung gewonnener Erkenntnisse in das operative
Risikomanagement sind die Grundlage fir die bestmogli-
che Ausnutzung der Marktpotenziale auf Basis einer be-
wussten und effektiven Steuerung des Gesamtrisikos der
Volkswagen Financial Services AG.
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RISIKOSTRATEGIE UND RISIKOSTEUERUNG

Die Grundsatzentscheidungen in Bezug auf Strategie und
Instrumente zur Risikosteuerung obliegen der Geschéfts-
fithrung der Volkswagen Bank GmbH, der Geschiiftsleitung
der Volkswagen Leasing GmbH sowie den Vorstinden der
Volkswagen Financial Services AG und der Volkswagen
Versicherung AG.

Die Geschiftsfithrung der Volkswagen Bank GmbH im
Rahmen ihrer Gesamtverantwortung geméifl § 25a KWG
i.V.m. AT 3 und AT 4.5 MaRisk und der Vorstand der Volks-
wagen Financial Services AG haben einen MaRisk-
konformen Strategieprozess fiir die Geschéfts- und Risi-
kostrategie etabliert und dokumentiert.

Die Geschiftsstrategie WIR2018 dokumentiert das
Grundverstandnis des Vorstands der Volkswagen Financial
Services AG zu den wesentlichen Fragen der Geschéftspoli-
tik. Sie enthélt die Ziele fiir jede wesentliche Geschéftsakti-
vitat und die Mainahmen zur Erreichung der Ziele.

In Verbindung mit der Mittelfristplanung haben die
Geschiftsfithrung der Volkswagen Bank GmbH im Rah-
men ihrer Gesamtverantwortung geméif § 25a KWG i.V.m.
AT 3 und AT 4.5 MaRisk und der Vorstand der Volkswagen
Financial Services AG eine MaRisk-konforme und zur
Geschiftsstrategie konsistente Risikostrategie etabliert.

Diese wird auf Basis der Risikoinventur, der Risiko-
tragfihigkeit und rechtlicher Anforderungen jahrlich
iberpriift, ggf. angepasst und mit den Aufsichtsriten der
Volkswagen Bank GmbH und der Volkswagen Financial
Services AG erortert.

In der Risikostrategie werden unter Beriicksichtigung
der geschiftspolitischen Ausrichtung (Geschéftsstrategie),
der aktuellen Risikosituation, der erwarteten Entwicklung
sowie der Risikoneigung die wesentlichen Ziele der Risi-
kosteuerung je Risikoart dargestellt. Zur Erreichung die-
ser Ziele werden Mafinahmen getroffen und deren Aus-
wirkungen beschrieben.

Die gruppenweite Risikostrategie deckt sowohl alle we-
sentlichen quantifizierbaren als auch nicht quantifizier-
baren Risiken ab. Sie wird in Form von Teilrisikostrategien
fiir die einzelnen Risikoarten weiter detailliert, konkreti-
siert und im Planungsrundenprozess operationalisiert.
Die Wesentlichkeit wird im jahrlich durchzufithrenden
Prozess der Risikoinventur bestimmt.

Die Geschiftsfithrung der Volkswagen Bank GmbH war
bis zum 31. Dezember 2011 fiir die Umsetzung der von der
Geschiftsfithrung der Volkswagen Bank GmbH im Rah-
men ihrer Gesamtverantwortung und der vom Vorstand
der Volkswagen Financial Services AG festgelegten grup-
penweiten Risikostrategie in der Volkswagen Financial
Services AG verantwortlich. Ab dem 01. Januar 2012 tréagt
die Volkswagen Financial Services AG als tibergeordnetes
Unternehmen die Gesamtverantwortung fiir die gruppen-
weite Risikostrategie.

RISIKOTRAGFAHIGKEIT, RISIKOLIMITIERUNG UND STRESSTESTING
Fir die Volkswagen Financial Services AG ist ein System
zur Ermittlung der Risikotragfihigkeit eingerichtet, das
das okonomische Risiko dem Deckungspotenzial gegen-
iberstellt.

Die Risikotragfihigkeit ist gegeben, wenn mindestens
alle wesentlichen Risiken eines Instituts laufend durch das
Risikodeckungspotenzial abgedeckt werden.

Die Identifikation der wesentlichen Risiken der Volks-
wagen Financial Services AG erfolgt mindestens einmal
jahrlich im Rahmen einer Risikoinventur und stellt die
Grundlage fiir die Detailtiefe der Ausgestaltung des Risi-
komanagementprozesses und den Einbezug in die Risiko-
tragfahigkeit dar.

Die Risikoquantifizierung erfolgt mittels unterschied-
licher Ansétze in Anlehnung an die methodischen Emp-
fehlungen der Baseler Eigenkapitalverordnung auf Basis
statistisch-mathematischer Modelle und wird durch Ex-
pertenschitzungen unterstiitzt.

Durch eine Korrelationsannahme von 1 zwischen den
einzelnen Risikoarten hat die Volkswagen Financial
Services AG einen hinreichend konservativen Ansatz bei
der Quantifizierung des 6konomischen Risikos gewihlt.

Die Risikotragfihigkeit fiir die Volkswagen Financial
Services AG war iiber das gesamte Jahr 2011 gegeben.

Dariiber hinaus setzt die Volkswagen Financial
Services AG ein aus der Risikotragfihigkeitsanalyse abge-
leitetes Limitsystem ein, mit dem das eingesetzte Risiko-
kapital entsprechend dem Risikoappetit der Geschéftsfith-
rungen der Volkswagen Bank GmbH, der Volkswagen
Leasing GmbH wund des Vorstands der Volkswagen
Financial Services AG gezielt beschrankt werden kann.

Die Einrichtung des Risikolimitierungssystems als
Kernelement der Kapitalallokation begrenzt das Risiko auf
unterschiedlichen Ebenen und stellt damit die 6konomi-
sche Risikotragfihigkeit des Teilkonzerns sicher. Ausge-
hend von den verfiigharen Eigenkapital- und Ergebnisbe-
standteilen wird unter Beriicksichtigung diverser Abzugs-
positionen das Risikodeckungspotenzial bestimmt. Ent-
sprechend dem Risikoappetit der Geschéftsfithrungen der
Volkswagen Bank GmbH, der Volkswagen Leasing GmbH
und des Vorstands der Volkswagen Financial Services AG
wird nur ein Teil dieses Risikodeckungspotenzials in Form
eines Gesamtrisikolimits als Risikoobergrenze definiert.
Zur operativen Uberwachung und Steuerung ist in einem
weiteren Schritt das Gesamtrisikolimit auf die Risikoarten
Kreditrisiko, Restwertrisiko, Marktpreisrisiko und versi-
cherungstechnisches Risiko allokiert. Fiir die bedeutends-
ten Risikoarten ist dariiber hinaus ein System von Risiko-
limiten auf Gesellschaftsebene implementiert. Mit dem
Limitsystem wird dem Management ein Steuerungs-
instrument zur Verfiigung gestellt, mit dem es seine Ver-
antwortung zur strategischen und operativen Unterneh-
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mensfiihrung im Rahmen der gesetzlichen Regelungen
wahrnehmen kann.

VERTEILUNG DER RISIKEN NACH RISIKOARTEN
Angaben zum 30.09.2011

~

mmm  Restwertrisiken
mmm  Marktpreisrisiken
‘ mmm  Operationelle Risiken
I mmm  Beteiligungsrisiken
L === Pauschalwert fiir nicht
l quantifizierte Risiken
mmm  Ertragsrisiken
\/ mmm  Versicherungstechnische

Risiken

Kreditrisiken

In der Volkswagen Financial Services AG werden grup-
penweite und institutsiibergreifende Stresstests durchge-
fithrt. Dabei erfolgt eine Beriicksichtigung von histori-
schen und hypothetischen Szenarien. Erginzend dazu
wird mittels sogenannter inverser Stresstests untersucht,
welche Ereignisse die Gruppe in ihrer Uberlebensfihig-
keit gefdhrden kénnen.

RISIKOBERICHTERSTATTUNG

Ausgangspunkt im Risikomanagement-Bericht ist die
Risikotragfihigkeit. Nach Darstellung des Gesamtbankri-
geht der
ment&Methoden® im quartalsweisen Risikomanagement-

sikos Bereich .Zentrales Risikomanage-
Bericht im Detail auf die Adressenausfall-, Marktpreis-,
Liquiditéts-, Operationellen, Restwert- und versicherungs-
technischen Risiken ein. Die Berichterstattung erfolgt
direkt an die Geschiftsfithrung der Volkswagen Bank
GmbH, den Vorstand der Volkswagen Financial Services
AG sowie die Aufsichtsrite. Das regelméfige Berichtswe-
sen wird durch die Ad-hoc-Berichterstattung ergénzt.
Durch die kontinuierliche Verbesserung des Risiko-
management-Berichts wurde die Information tiber die
Strukturen und die Entwicklungen in den Kreditportfolios

weiter verbessert.

UMSETZUNG DER DRITTEN MARISK-NOVELLE
Die Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht
(BaFin) hat am 15. Dezember 2010 eine Neufassung der
MaRisk veroffentlicht. Die Volkswagen Financial Services
AG hat die neuen Anforderungen, die insbesondere die
Risikotragfihigkeit sowie den Strategieprozess betreffen,
frithzeitig analysiert und setzt diese nachhaltig um.

Auf der Grundlage der gesetzlichen Anforderungen fiir
Risiken im Bank- und Leasinggeschift entwickelt die

Volkswagen Financial Services AG ihr System zur Messung
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und Uberwachung der Risikopositionen sowie zu deren
Steuerung konsequent weiter.
RISIKOARTEN

ADRESSENAUSFALLRISIKO

Unter Adressenausfallrisiko wird die mogliche negative
Abweichung des tatsidchlichen vom geplanten Adress-
risikoergebnis beschrieben. Eine Uberschreitung des
Ergebnisses entsteht dadurch, dass der durch Bonitéts-
verdnderungen oder Kreditausfille eingetretene Verlust
iiber dem erwarteten Verlust liegt.

Die typischerweise in einer Risikotragfahigkeitskonzep-
tion beriicksichtigten Risiken sind hierbei das Kreditrisiko
aus Kundengeschiften, das Kontrahenten-, das Léinder-,
das Beteiligungs- und das Emittentenrisiko.

Kreditrisiko

Das Kreditrisiko beschreibt die Gefahr der Entstehung von
Verlusten durch Ausfille in Kundengeschéften, konkret
durch Ausfall des Kredit-, des Leasingnehmers oder von
Forderungspositionen gegeniiber dem Versicherungsneh-
mer. Der Ausfall ist hierbei durch die Zahlungsunfihigkeit
bzw. Zahlungsunwilligkeit des Kredit- bzw. Leasing-
nehmers bedingt. Dies umfasst, dass der Vertragspartner
Zins- und Tilgungszahlungen nicht termingerecht oder
nicht in voller Hohe leistet.

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

Risikobeurteilung

Wesentliche Grundlage fir Kreditentscheidungen in der
Volkswagen Financial Services AG ist die Bonititspriifung
von Kreditnehmern. Dabei werden Rating- und Scoring-
verfahren eingesetzt. In einer Arbeitsrichtlinie sind Rah-
menvorgaben zur Entwicklung und Pflege der Rating-
systeme beschrieben. Weiterhin existiert ein Ratinghand-
buch, welches die Anwendung der Bonititsheurteilungs-
verfahren fir Firmenkunden im Rahmen des Kredit-
genehmigungsprozesses regelt.

Vor Einfithrung neuer Produkte oder vor Aufnahme
von Aktivititen in neuen Méarkten ist der ,Neue-Produkte-/
Neue-Méarkte-Prozess“ der Volkswagen Financial Services
AG zu durchlaufen.

Die rechtzeitige Identifikation von Risikoverdnderun-
gen wird mittels regelméafiiger Portfolioanalysen, Planungs-
runden und Business Financial Reviews sichergestellt.

Im Rahmen eines vierteljahrlichen Beurteilungsprozes-
ses werden alle Risiken quantifiziert. Dies erfolgt auf Gesell-
schaftsebene nach Forderungsklassen. Fiir die Summe aller
Kredite wird zusitzlich ein unerwarteter Verlust berechnet,
der in die Risikotragfahigkeitsrechnung einflief3t.
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Scoringverfahren im Retailgeschéft
In der Bonititsanalyse fiir Privatkunden sind in den An-
kaufsprozessen Scoringsysteme integriert, die eine objekti-
vierte Entscheidungsgrundlage fiir die Kreditvergabe liefern.
In den Portfolios der Volkswagen Financial Services AG
sind sowohl generische als auch auf mehrjihrigen Daten-
historien basierende Scorecards im Einsatz, welche die
Kreditentscheidungen durch die Fachbereiche ergénzen.
Fiir die Bestandsbewertung sind in der Volkswagen Bank
GmbH Verfahren im Einsatz, die, basierend auf dem Zah-
lungsverhalten eines Kunden, dem einzelnen Vertrag monat-
lich ebenfalls eine Ausfallwahrscheinlichkeit (PD) zuweisen.
In Verbindung mit der Ermittlung von Verlustraten bei
Ausfall (LGD) ist eine risikoaddquate Bewertung und Steu-
erung der Kreditrisiken fiir diese Portfolios moglich.

Ratingverfahren im Corporategeschéft
In der Volkswagen Financial Services AG erfolgt die Boni-
tiatsbeurteilung unter Einsatz von Ratingverfahren.

Dabei werden sowohl Jahresabschlusskennzahlen als
auch qualitative Faktoren — wie z.B. die zukiinftigen wirt-
schaftlichen Entwicklungsaussichten, die Management-
qualitit, das Markt- und Branchenumfeld und das Zah-
lungsverhalten — in die Bewertung einbezogen.

Zur Unterstiitzung der Bonitédtsanalyse ist ein weiteres
Ausrollen der zentral gepflegten, workflow-basierten Ra-
tingapplikation CARAT im Ausland in 2012 geplant. Zurzeit
wird CARAT bereits in Deutschland, GrofSbritannien, Ita-
lien, Irland, Russland, Mexiko und Brasilien genutzt.

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

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

Die vom .Zentralen Risikomanagement&Methoden*
betreuten Modelle und Verfahren werden regelmifig
validiert, bei Bedarf angepasst und weiterentwickelt.

Dies betrifft sowohl Modelle und Verfahren zur Bonitéts-
beurteilung wie Rating- und Scoringverfahren als auch zur
Schitzung der Ausfallwahrscheinlichkeiten, der Verlust-
raten bei Ausfall sowie der Kreditkonversionsfaktoren (CCF).

Bei den unmittelbar von den lokalen Risiko-
managementeinheiten im Ausland betreuten Modellen
und Verfahren zur Bonititsbeurteilung tberpriift der
Bereich .Zentrales Risikomanagement&Methoden® de-
ren Validitit, leitet bei identifiziertem Handlungsbedarf in
Zusammenarbeit mit dem dortigen Risikomanagement
Mafinahmen ab und iiberwacht deren Umsetzung.

Sicherheiten

Kreditgeschifte werden grundsitzlich dem Risiko ange-
messen besichert. In einer iibergreifenden Regelung ist
fixiert, welche Voraussetzungen Sicherheiten, Bewertungs-
verfahren und -grundlagen erfiillen miissen. Konkrete
Wertansitze sowie regionale Besonderheiten werden
durch zusitzliche lokale Regelungen vorgegeben.

Die Wertansitze der lokalen Sicherheitenrichtlinien ba-
sieren auf historischen Erfahrungswerten und langjihriger
Expertenerfahrung. Zur Absicherung der Kreditrisiken wird
Wert auf eine risikoaddquate Besicherung gelegt. Da der
Schwerpunkt der Volkswagen Financial Services AG in der
Kundenfinanzierung und Héandlereinkaufsfinanzierung
sowie dem Leasing von Kraftfahrzeugen liegt, kommt Kraft-
fahrzeugen als Sicherungsgut eine grofie Bedeutung zu.

Die Volkswagen Financial Services AG beobachtet des-
halb die Entwicklung der Marktwerte von Kraftfahrzeugen.
Bei starken Verdnderungen der Marktwerte sind Anpas-
sungen der Bewertungssystematik und Verwertungsprozes-
se vorgesehen. Der Bereich .Zentrales Risikomanage-
ment&Methoden® fihrt regelméfBige Qualititssicherungen
der lokalen Sicherheitenrichtlinien durch. Dies umfasst
auch eine Uberpriifung und ggf. Anpassung der Sicherhei-
tenwertansatze.

Wertberichtigungen

Die Wertberichtigungsermittlung basiert auf dem Incurred
Loss-Modell nach 1AS 39. Das zur Wertberichtigungser-
mittlung im Einsatz befindliche Modell wurde aus der
Risikoquantifizierungssystematik nach Basel 1T abgeleitet.

Risikosteuerung und -itberwachung

Im Rahmen der Steuerung des Kreditrisikos werden seitens
des Bereichs .Zentrales Risikomanagement&Methoden*®
Leitplanken gesetzt. Diese bilden den verbindlichen dufleren
Rahmen der zentralen Risikosteuerung, innerhalb dessen
sich die Geschéftsbereiche/Mirkte bei ihren geschéftspoliti-
schen Aktivititen, Planungen, Entscheidungen etc. unter
Einhaltung der eigenen Kompetenzen bewegen konnen.

Alle Kredite werden hinsichtlich ihrer wirtschaftlichen
Verhiltnisse und Sicherheiten, der Einhaltung von Limi-
ten, vertraglichen Verpflichtungen sowie externen und
internen Auflagen im Rahmen entsprechender Prozesse
iiberwacht.

Engagements werden entsprechend ihrem Risiko-
gehalt in eine geeignete Betreuungsform (Normal- bzw.
Intensiv- oder Problemkreditbetreuung) iiberfiihrt.
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Ferner erfolgt die Steuerung des Kreditrisikos tiber Be-
richtslimite der Volkswagen Financial Services AG. Diese
Berichtslimite werden fiir jede Gesellschaft individuell
festgesetzt. Innerhalb der Grenzen konnen die lokalen
Kompetenztriager agieren.

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

Stresstests fiir Kreditrisiken beinhalten sowohl Sensi-
tivitatsanalysen als auch Szenarioanalysen. Wihrend die
Sensitivititsanalysen modellbasiert implementiert sind,
werden die Szenarioanalysen expertenorientiert unter
Einbindung der zentralen und dezentralen Risikospezia-
listen durchgefithrt. Somit ergibt sich ein umfassendes
Bild hinsichtlich der Risikosensitivitit des Kreditgeschéfts
insbesondere vor dem Hintergrund eines sich dndernden
weltwirtschaftlichen Umfelds.

Risikokonzentrationen
Adressenkonzentrationen
Adressenkonzentrationen resultieren aus einer Verteilung
eines grofen Teils der Inanspruchnahmen auf wenige
Kreditnehmer/Vertriage. Die Volkswagen Financial Services
AG ist ein Captive. Entsprechend wird das Risiko gemaf
dem Geschiftsmodell detailliert analysiert und berichtet.
Durch dieses Geschéftsmodell sind Risikokonzentrationen
in der Risikoart ,,Kreditrisiko® nicht zu vermeiden. Somit
werden vorhandene Konzentrationen addquat beriicksich-
tigt und tiberwacht.

Aufgrund der internationalen Aufstellung der Volks

Entwicklungen/Ausblick

AUFTEILUNG KREDITVOLUMEN NACH REGIONEN ZUM 31.12.
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wagen Financial Services AG und Aktivitdten iiberwiegend
im Kleinkreditbereich (Retail) sind Adressenkonzentrati-
onen von untergeordneter Bedeutung.

Branchenkonzentrationen

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

Sicherheitenkonzentrationen
Sicherheitenkonzentrationen sind fiir einen Captive inhé-
rent und entstehen, wenn ein wesentlicher Teil der Forde-
rungen oder Leasinggeschifte durch eine Sicherheitenart
besichertist.

Bei der Volkswagen Financial Services AG ist das Fahr-
zeug die dominierende Sicherheitenart. Risiken aus solchen
Sicherheitenkonzentrationen entstehen im Wesentlichen,
wenn negative Preisentwicklungen in den Gebraucht-
wagenmairkten den Wert der Sicherheiten und die aus der
Verwertung der Sicherheiten resultierenden Verwertungser-
I6se bei Ausfall der Kreditnehmer und Leasingnehmer redu-
zieren.

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

Beide Effekte reduzieren das Risiko aus Sicherheiten-
konzentrationen.
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Im Kundenkreditgeschéft macht das Retail-Portfolio 73 %
und im Corporate-Portfolio 27 % aus.

Die Tendenzen einer wirtschaftlichen Erholung setz-
ten sich im ersten Halbjahr 2011 fort. Eine Eintrilbung,
insbesondere im Rahmen der Schuldenkrise, in Europa
konnte in den folgenden Monaten beobachtet werden,
withrend das wirtschaftliche Umfeld in der Region Asien-
Pazifik sowie der Region Nordamerika/Region Siidameri-
ka stabil blieb.

Getrieben durch Absatzférderprogramme mit dem
Hersteller und ein gutes wirtschaftliches Umfeld sind die
Retail-Portfolios insbesondere in den grofien européi-
schen Mérkten gewachsen.

Die Ausfille im Privatkundensegment sind im Rahmen
dieses Wachstums grundsitzlich zuriickgegangen.

Lediglich in den stideuropaischen Markten, wie Grie-
chenland, ist ein krisenbedingter Anstieg der Ausfille zu
verzeichnen.

Stabilisierende Tendenzen haben sich in 2011 im Ge-
schift mit den gewerblichen Kreditnehmern fortgesetzt.
Das Héandlergeschift ist im Rahmen der Ausweitung des
Factoring-Geschafts weiter angestiegen.

Fiir 2012 wird weiterhin ein unsicheres und volatiles
wirtschaftliches Umfeld erwartet. Insbesondere die Lo-
sung der Schuldenkrise in Europa mit ihren globalen
Auswirkungen wird von entscheidender Bedeutung sein.

Kontrahentenrisiko

Das Kontrahentenrisiko entsteht aus im Interbanken-
bereich getitigten Tages- und Termingeldanlagen, dem
Abschluss von Derivaten sowie Pensionsfonds.

Risikobeurteilung
Kontrahentenrisiken werden als Teil der Adressenausfall-
risiken erfasst.

Die Ermittlung des Kontrahentenausfallrisikos erfolgt
mittels Monte-Carlo-Simulation. Dabei werden jeweils fur
die Volkswagen Financial Services AG, die Volkswagen
Bank GmbH und fiir die Volkswagen Leasing GmbH die
jeweiligen Kontrahentenausfallrisiken ermittelt. Als Er-
gebnis resultieren der Unexpected Loss (Value-at-Risk und
Expected Shortfall) aus einem Normalszenario und aus
zwei Stressszenarien sowie der Expected Loss.

Risikosteuerung und -titberwachung

Die Risikosteuerung in Bezug auf das Kontrahentenrisiko
erfolgt im Bereich Treasury. Das Kontrahentenausfallrisi-
ko wird monatlich vom Risikomanagement ermittelt und
iiberwacht.

Fiir die Risikoiiberwachung wird ein Limitsystem zur
Begrenzung des Kontrahentenvolumens je Kontrahent
bzw. je Ratingklasse eingesetzt. Die Einhaltung dieser
Kontrahentenvolumenlimite wird durch das Back Office
iberwacht.

Landerrisiko

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

Anteilseignerrisiko

Das Anteilseignerrisiko bezeichnet das Risiko, dass Ver-
luste mit negativen Auswirkungen auf den Beteiligungs-
buchwert nach der Einbringung von Eigenkapital oder
eigenkapitaldhnlichen Forderungen (z.B. stille Einlagen)
in Unternehmungen entstehen.

Rahmenvorgaben

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

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

Seit Ende 2004 besteht tiber die Global Mobility Hol-
ding B.V., Amsterdam, eine wesentliche indirekte Beteili-
gung der Volkswagen Bank GmbH in H6he von 50 % an der
LeasePlan Corporation N.V., Amsterdam.

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

Einmal jahrlich wird eine Mittelfristplanung zur opera-
tiven und finanziellen Geschiftsentwicklung durchgefiihrt.

Der Fleet Management-Vertragsbestand von LeasePlan
erhohte sich im Vergleich zum Vorjahresende um 2,7 %.
Das Ergebniswachstum fiir 2011 im Vergleich zum Vorjahr
ist im Wesentlichen auf hohere Margen, verringerte Rest-
wertverluste aus dem Verkauf der Fahrzeuge am Vertrags-
ende, das Wachstum der Flottenfahrzeuge sowie die mit-
telfristige Ausschépfung des bestehenden Geschéiftsmo-
dells in allen Mérkten zuriickzufiihren.

Wegen der verbesserten Ertragssituation, der starken
Kapitalisierung und des nachlassenden Drucks im Bereich
der Refinanzierung hat die Ratingagentur Moody’s den
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Ratingausblick fiir LeasePlan von ,negativ® auf ,stabil®
angehoben; die Langfristratings von Fitch, Moody’s bzw.
S&P bleiben mit A~ bzw. BBB+ stabil.

Das Anteilseignerrisiko wird, basierend auf der derzeiti-
gen wirtschaftlichen Entwicklung, mit einer mittleren Ein-
trittswahrscheinlichkeit bewertet. Es wird von einer anhal-
tend positiven Ertragssituation bei LeasePlan ausgegangen.

Risikosteuerung und -iiberwachung
Beteiligungen sind in den jahrlichen Strategie- und Pla-
nungsprozess der Volkswagen Financial Services AG inte-
griert. Uber die Vertretung in den Eigentiimer- oder Auf-
sichtsgremien nimmt sie Einfluss auf die Geschifts- und
Risikopolitik.

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

MARKTPREISRISIKO

Das Marktpreisrisiko bezeichnet den potenziellen Verlust
aufgrund von nachteiligen Verdnderungen von Marktprei-
sen oder preisbeeinflussenden Parametern. Wesentliche
Marktpreisrisiken entstehen in der Volkswagen Financial
Services AG durch die Verdnderung von Marktpreisen, die
eine Wertverinderung in nicht geschlossenen Positionen
im Zins- oder Wihrungsbereich auslésen.

Zinsanderungsrisiko

Das Zinsdnderungsrisiko umfasst potenzielle Verluste auf-
grund der Verdanderung von Marktzinsen. Es entsteht durch
inkongruente Zinsbindungen der Aktiv- und Passivpositio-
nen eines Portfolios. Zinsdnderungsrisiken entstehen in der
Volkswagen Financial Services AG im Anlagebuch.

Risikobeurteilung

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

Das Modell basiert auf einer historischen Simulation
und berechnet potenzielle Verluste unter Berticksichtigung
von 1.000 historischen Marktschwankungen (Volatilititen).

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

Die Zinspositionen werden dabei im Rahmen sog.
LStresstests® auBergew6hnlichen  Zinsédnderungen und
Worst Case-Szenarien ausgesetzt und anhand der simulier-
ten Ergebnisse auf gefihrdende Risikopotenziale analysiert.

Hierbei werden u.a. auch die Barwertinderungen un-
ter den von der BaFin definierten Zinsschock-Szenarien
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+200 Basispunkte und —200 Basispunkte monatlich quan-
tifiziert und iiberwacht.

Zur Berechnung der Zinsdnderungsrisiken werden
vorzeitige Riickzahlungen aus Kiindigungsrechten iiber
Ablauffiktionen beriicksichtigt.

Das Verhalten von Anlegern bei unbefristeten Einlagen
wird geméf} den internen Modellen und Verfahren zur Steue-
rung und Uberwachung der Zinsanderungsrisiken modelliert.

Risikosteuerung und -tiberwachung

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

Die Steuerung der Zinsinderungsrisiken erfolgt mit-
tels Zinsderivaten auf Mikro- und Portfolioebene.

Im Zuge der Finanzmarktkrise wurden keine Parametri-
sierungsinderungen fiir die Marktpreisrisikosteuerung vor-
genommen. Die Risikoiiberwachung und Berichterstattung
der Zinsdnderungsrisiken obliegt dem Risikomanagement.

Fremdwaéhrungsrisiko

Das Withrungsrisiko entsteht als Ergebnisabweichung aus
betragsméafligen Inkongruenzen zwischen aktivischen und
passivischen Fremdwéhrungspositionen. In Einzelfédllen
sind offene Wiahrungspositionen moglich, gemessen am
Gesamtportfolio ist der Umfang des Fremdwihrungs-
risikos aber gering.

Fondspreisrisiko
Das Fondspreisrisiko entsteht durch potenzielle Verdnde-
rung von Marktpreisen.

In der Volkswagen Financial Services AG entstehen
sallgemeine Fondspreisrisiken® im Rahmen der fonds-
basierten Altersvorsorge der Mitarbeiter (Pensionsfonds).

Fiir den Fall, dass der Fonds die garantierten Ansprii-
che der Mitarbeiter nicht mehr bedienen kann, hat sich
die Volkswagen Bank GmbH bzw. die Volkswagen Financial
Services AG dazu verpflichtet, diesen Pensionsverpflich-
tungen nachzukommen.

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

Daneben konnten Fondspreisrisiken indirekt aus den
Kapitalanlagen der Volkswagen Versicherung AG entstehen.

Diese Kapitalanlagen werden auf der Grundlage der
vom Vorstand beschlossenen Anlagerichtlinien unter
Beriicksichtigung der Risikoeinstellung vorgenommen
und orientieren sich an den von der BaFin erlassenen
aufsichtsrechtlichen Vorschriften.

Das Ziel der Kapitalanlage ist es, die Deckung von
Riickversicherungsverbindlichkeiten sicherzustellen. Es
erfolgt eine regelméaBige Uberwachung und Bewertung der
Bestinde.
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ERTRAGSRISIKO (SPEZIFISCHES GUV-RISIKO)

Ertragsrisiken beschreiben die Gefahr der Abweichung

von Planwerten bestimmter GuV-Positionen, die nicht

itber anderweitig beschriebene Risikoarten abgegriffen

werden konnen.

Hierzu gehoren die Gefahren:

> unerwartet niedriger Provisionen (Provisionsrisiko),

> unerwartet hoher Kosten (Kostenrisiko),

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

> eines unerwartet schlechten Beteiligungsergebnisses.

Risikobeurteilung

Die Quantifizierung der Ertragsrisiken erfolgt in der
Volkswagen Financial Services AG seit diesem Jahr mithil-
fe eines parametrischen Earnings-at-Risk (EaR)-Modells
unter Beriicksichtigung des im Rahmen der Risikotrag-
fahigkeitsrechnung festgelegten Konfidenzniveaus sowie
eines einjahrigen Prognosezeitraums.

Basis der Berechnungen sind die relevanten GuV-
Positionen. Zur Abschitzung der Ertragsrisiken werden
dann einerseits die beobachteten, relativen Plan-Ist-
Abweichungen herangezogen, andererseits die Volatilita-
ten und Abhéingigkeiten der Einzelpositionen untereinan-
der bestimmt. Beide Komponenten flieffen in die EaR-
Quantifizierung ein. Zuséitzlich werden in Form von histo-
rischen und hypothetischen Szenarien quartalsweise
risikoartenspezifische Stresstests durchgefiithrt.

Risikosteuerung und -iiberwachung

Unterjahrig werden auf Marktebene die Entwicklungen
der Ist-Werte der Positionen der Ertragsrisiken den prog-
nostizierten Werten gegeniibergestellt. Diese Gegeniiber-
stellung erfolgt im Rahmen der iiblichen Berichterstattung
des Controllings.

Die Ergebnisse der quartalsweisen Risikoquantifizie-
rung von Ertragsrisiken flieBen im Rahmen der Risikotrag-
fahigkeit als Abzugsposten bei der Ermittlung des Risikode-
ckungspotenzials ein. Die Ergebnisse werden innerhalb des
.Zentralen Risikomanagements &Methoden® iberwacht.

Risikokonzentrationen
Ertragskonzentrationen resultieren aus einer asymmetri-
schen Verteilung von Ertragsquellen eines Instituts.

Die Aktivititen der Volkswagen Bank GmbH, der
Volkswagen Leasing GmbH und der Volkswagen Financial
Services AG fokussieren auf die Finanzierung bzw. das
Leasing von Fahrzeugen einschlieBlich damit verbunde-
ner Finanzdienstleistungen und somit letztendlich auf die
Absatzforderung der verschiedenen Marken des Volks-

wagen Konzerns. Aus dieser besonderen Konstellation
ergeben sich substanzielle Abhéingigkeiten und Konzent-
rationen, die sich unmittelbar auf die Ertragsentwicklung
auswirken.

In der Volkswagen Financial Services AG existieren somit
per se Ertragskonzentrationen aus dem Geschéftsmodell.

LIQUIDITATSRISIKO

Das Liquiditétsrisiko ist das Risiko einer negativen Abwei-
chung zwischen den tatsdchlichen und den erwarteten
Ein- und Auszahlungen.

Unter Liquiditatsrisiko wird das Risiko verstanden, fil-
lige Zahlungsverpflichtungen nicht vollstindig oder zeit-
gerecht zu erfiillen oder — im Falle einer Liquiditatskrise —
Refinanzierungsmittel nur zu erhéhten Marktsidtzen zu
beschaffen oder Aktiva nur mit Abschlagen zu den Markt-
preisen verdauBern zu konnen.

Mit dem Liquiditétsrisiko wird daher das Risiko be-
zeichnet, benotigte Zahlungsmittel nicht oder nur zu er-
héhten Kosten beschaffen zu konnen.

Resultierend hieraus wird in ein Zahlungsunfiahigkeits-
risiko (Dispositives Liquiditétsrisiko inklusive Abruf- und
Terminrisiko), ein Refinanzierungsrisiko (Strukturelles
Liquiditatsrisiko) und ein Marktliquidititsrisiko unter-
schieden.

Im Zuge der Euro-Schuldenkrise haben sich die In-
strumente zur Refinanzierung der Volkswagen Financial
Services AG tber die internationalen Geld- und Kapital-
maérkte verteuert.

Das aktive Management des Pfanddepots bei der Euro-
paischen Zentralbank, welches der Volkswagen Bank GmbH
die Teilnahme an den Refinanzierungsfazilititen ermog-
licht, hat sich als effiziente Liquidititsreserve bewihrt.

Rahmenvorgaben

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

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

Die Volkswagen Bank GmbH hilt Liquidititsreserven
in Form von Wertpapieren im Dispositionsdepot bei der
Deutschen Bundesbank. Daneben stehen zur Sicherung
unerwarteter Schwankungen der Liquiditdt Stand-by-
Linien anderer Kreditinstitute zur Verfiigung. Eine Inan-
spruchnahme von Stand-by-Linien ist grundsétzlich nicht
vorgesehen. Sie dienen ausschlieflich als Liquiditéts-
sicherungsmafinahme.
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Risikobeurteilung

Fiir die Liquiditatsplanung sind die Abteilung Treasury der
Volkswagen Bank GmbH sowie die gruppenangehorigen
Unternehmen verantwortlich.

Die erwarteten Liquidititsstrome der Volkswagen
Financial Services AG, der Volkswagen Leasing GmbH und
der Volkswagen Bank GmbH werden im Treasury der
Volkswagen Bank GmbH gebiindelt und ausgewertet.

Die Identifikation und Erfassung von Liquiditétsrisi-
durch
Methoden®. Grundlage hierfiir sind Liquidititsablaufbi-

ken erfolgt .Zentrales Risikomanagement&
lanzen im Sinne der MaRisk. Basierend auf einem Szena-
rioansatz werden die Liquiditatsablaufbilanzen sowohl
aufgrund institutseigener als auch marktweiter Ursachen
sowie aus Kombinationen dieser gestresst. Die jeweilige
Parametrisierung dieser Stressszenarien erfolgt auf zwei
Wegen. Es werden historisch beobachtete Ereignisse her-
angezogen sowie unterschiedliche Auswirkungsgrade
hypothetisch vorstellbarer Ereignisse definiert. Durch
diesen Ansatz werden die maBgeblichen Ausprigungen
des Zahlungsunfihigkeitsrisikos und bonitéts- oder
marktgetriebene Spreadverianderungen zur Quantifizie-
rung des Refinanzierungsrisikos berticksichtigt.

Zusatzlich erstellt das Treasury zur Sicherstellung ei-
nes angemessenen Liquidititsmanagements vier ver-
schiedene Liquidititsablaufbilanzen, fithrt Cash flow-
Prognosen durch und ermittelt daraus jeweils die entspre-
chende Liquidititsreichweite.

Eine strenge Bedingung zur Steuerung der Liquiditéit
der Volkswagen Bank GmbH ist die Einhaltung der Liqui-
ditatskennzahl gemaf Liquiditiatsverordnung. Sie lag im
Januar bis Dezember des Berichtsjahres zwischen 2,28
und 3,66 und damit jederzeit deutlich iiber der aufsichts-
rechtlichen Untergrenze von 1,0. Die Entwicklung der
Liquiditatskennzahl wird durch Treasury laufend iiber-
wacht und tber die Vergabe einer internen Steuerungs-

untergrenze aktiv gesteuert.

Liquidititssteuerung und -itberwachung

Zur Steuerung der Liquiditit iiberwacht das Operational
Liquidity Committee (OLC) die aktuelle Liquiditétssituation
und die Reichweite der Liquiditit in zweiwochentlichen
Sitzungen. Es entscheidet tiber Refinanzierungsmafinah-
men bzw. bereitet notwendige Entscheidungen fiir die
Entscheidungstréiger vor.

Der Bereich ,Zentrales Risikomanagement&Methoden*
kommuniziert die wesentlichen Steuerungsinformationen
bzw. relevante Frithwarnindikatoren des Zahlungsunfihig-
keitsrisikos und des Refinanzierungsrisikos. In Bezug auf
das Zahlungsunfihigkeitsrisiko sind dies angemessene
Schwellenwerte fiir ermittelte Auslastungsgrade — unter
Beriicksichtigung des Zugangs zu den relevanten Refinan-
zierungsquellen - tiber unterschiedliche Zeithorizonte.
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Beziiglich des Refinanzierungsrisikos werden die potenziel-
len Refinanzierungskosten herangezogen.

Eine strenge Nebenbedingung ist die aufsichtsrecht-
lich geforderte Uberbriickung etwaiger Liquiditiatsbedarfe
iiber einen 7- und 30-tigigen Zeithorizont mit einem
hochliquiden Liquiditatspuffer und einer entsprechenden
Liquiditédtsreserve. Ein Notfallkonzept fir Liquiditatseng-
passe und ein entsprechender Mafnahmenkatalog zur
Liquiditdtsbeschaffung liegen fiir den Fall eines internen
oder externen Liquidititsengpasses vor. Ein Notfall kann
sowohl durch das Liquiditatsrisikomanagement (Zentrales
Risikomanagement&Methoden) als auch durch die Liqui-
dititssteuerung und -planung (OLC) ausgelost werden.

Risikokommunikation

Im Rahmen der Risikokommunikation wird der Vorstand
der Volkswagen Financial Services AG monatlich iiber die
aktuelle Liquidititssituation informiert.

OPERATIONELLES RISIKO

Das Operationelle Risiko (OpR) wird definiert als Gefahr
von Verlusten, die infolge der Unangemessenheit oder des
Versagens von internen Verfahren (Prozessrisiken), Mit-
arbeitern (Personalrisiken) und Systemen (Infrastruktur-
und IT-Risiken) eintreten. Ferner werden Risiken, die
infolge externer Faktoren (Externe Risiken, z.B. Terror-
anschlige, Katastrophen) eintreten, berticksichtigt.

Ziel des OpR-Managements ist es, Operationelle Risiken
transparent darzustellen sowie bei Bedarf Gegensteue-
rungsmafnahmen zu veranlassen, um zukiinftige gleichar-
tige Schadensfille zu vermeiden.

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

Risikoidentifikation und -beurteilung

Ziel der Risikobeurteilung ist es, iiber die Einschéitzungen
aus den verschiedenen quantitativen und qualitativen
Identifikationsmethoden zu einer gemeinsamen monetéa-
ren Einschétzung des Verlustrisikos zu kommen.

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

Im Self Assessment werden durch mindestens jahrli-
che, standardisierte und technisch unterstiitzte Selbstein-
schiatzungen Risikoszenarien durch lokale Experten in
unterschiedlichen Risikokategorien nach Verlusthohe-
und Verlusthiaufigkeitsschatzungen erfasst, quantitativ
bewertet sowie zentral analysiert.

Risikosteuerung und -tiberwachung

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

Im Bereich ., Zentrales Risikomanagement&Methoden®
werden die lokalen Selbsteinschétzungen zur Verlusthéhe
und Verlusthdufigkeit auf Plausibilitit tiberpriift. Die lau-
fende interne Schadensfallerfassung der monetiren opera-
tionellen Verluste und die Speicherung der relevanten Da-
ten in der zentralen Schadensfalldatenbank ermoglichen
die systematische Analyse eingetretener Schadensfille und
die Uberwachung der eingeleiteten MaBnahmen durch die
lokalen Experten.

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

Business Continuity Management

Die Einheit Corporate Security verfolgt das Ziel, in der Volks-
wagen Financial Services AG die Sicherheit fiir Personen und
Sachen zu gewihrleisten sowie Image- und Betriebsunter-
brechungsschéiden zu vermeiden bzw. zu reduzieren. Im
Rahmen der Leitplankenfunktion werden die Aufgaben so-
wohl national als auch international wahrgenommen.

Um die Widerstandsfihigkeit des Unternehmens in
Krisensituationen sicherzustellen, wurde ein Business
Continuity Management System eingefiihrt, das sich an
dem British Standard BS 25999 orientiert.

Dabei werden durch Corporate Security die entspre-
chenden Leitplanken fiir die Steuerung externer Risiken
(Katastrophen), die den Ausfall der Infrastruktur, der
Gebédude oder des Personals bewirken konnen, gesetzt,
innerhalb derer die Fachbereiche ihre Risiken in zeit-
kritischen Aktivititen und Prozessen analysieren und mit
entsprechenden Mafinahmenpaketen Vorsorge treffen.

Die Notfallkonzepte enthalten entsprechende Wieder-
anlauf- und Geschiéftsfortfithrungspldne.

Daneben wurde ein unternehmensweites Krisen-
management etabliert.

RESTWERTRISIKO

Ein Restwertrisiko entsteht dadurch, dass der prognosti-
zierte Marktwert bei Verwertung des Leasinggegenstands
nach Vertragsauslauf geringer sein kann als der bei Ver-
tragsabschluss kalkulierte Restwert. Demgegeniiber be-
steht die Chance, durch die Verwertung des Leasinggegen-
stands mehr als den kalkulierten Restwert zu erhalten.

Bezogen auf den Triager der Restwertrisiken wird zwi-
schen direkten und indirekten Restwertrisiken unter-
schieden.

Von einem direkten Restwertrisiko wird gesprochen,
wenn das Restwertrisiko durch die Volkswagen Financial
Services AG oder eine ihrer Gesellschaften direkt (vertrag-
lich geregelt) getragen wird.

In der Volkswagen Financial Services AG oder einer ihrer
Gesellschaften ist ein sogenannter Restwertrisiko-
Management-Regelkreis implementiert. Im Rahmen des
Regelkreises sind regelméfige Restwertprognosen zu
erstellen und laufende Risikobewertungen durchzufiih-
ren, wobei hauptsidchlich nur direkte Restwertrisiken
einbezogen werden. Aus den Bewertungsergebnissen
werden aktive Vermarktungsaktivititen abgeleitet, um das
Ergebnis aus der Ubernahme von Restwertrisiken zu op-
timieren. Die erzielten Vermarktungsergebnisse finden
Beriicksichtigung bei der Uberpriiffung der Restwert-
Orientierungshilfen.

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

In diesen Fillen besteht zunichst hinsichtlich des
Restwertgaranten ein Adressenausfallrisiko.

Fillt der Restwertgarant aus, geht der Leasinggegen-
stand und damit das Restwertrisiko auf die Volkswagen
Financial Services AG iiber.

Risikoidentifikation und -beurteilung

Vor Aufnahme von Geschéftsaktivititen in neuen Mark-
ten/mit neuen Produkten wird das Verfahren .Neue-
Produkte-Prozess® im Rahmen der Produktgestaltung durch-
laufen. Dabei ist auch die Betrachtung potenzieller, direkter
Restwertrisiken eingeschlossen. Dariiber hinaus werden die
indirekten Restwertrisiken in den Mérkten in regelméafigen
Abstidnden von den lokalen Risikomanagern abgefragt.

Die Risikoquantifizierung der direkten Restwert-
risiken erfolgt iiber den Expected und Unexpected Loss in
regelméifigen, unterjahrigen Abstinden mittels einzelver-
traglicher Bewertungsmethoden und -systeme. Dabei
werden den vertraglich vereinbarten Restwerten erziel-
bare Marktwerte bzw. unerwartet schlechte Marktwerte
gegeniibergestellt. Die erzielbaren Restwerte werden
dabei im Rahmen der lokalen Restwertkomitees ermittelt
und fiir die Bewertung herangezogen.

Die unerwartet schlechten Marktwerte hingegen wer-
den aus den historischen Verianderungen des Marktes
iiber den Zeitraum eines Jahres berechnet.

Die Differenz zwischen dem ermittelten Gebraucht-
wagenprognosewert (sowohl erwartet als auch unerwartet)
und dem kalkulierten Restwert ergibt das Restwertrisiko
bzw. die Restwertchance.

Die Ergebnisse der Quantifizierung fliefen in die Be-
urteilung der Risikosituation ein, u.a. in die Angemessen-
heit der Risikovorsorge sowie in die Risikotragfihigkeit.

Bei indirekten Restwertrisiken erfolgt die Risikoquan-
tifizierung hinsichtlich der Restwertrisikoermittlung
analog der Methode bei den direkten Restwertrisiken
zuziiglich der Berticksichtigung des Héindlerausfalls.
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Dariiber hinaus wird derzeit kein unerwarteter Verlust fiir
indirekte Restwertrisiken ermittelt, da die Risikoart der-
zeit als unwesentlich eingestuft ist.

Im Berichtszeitraum wurde eine Ermittlungsmethodik
zur Wesentlichkeitsiiberpriifung der indirekten Restwert-
risiken entwickelt, die sich an dem Modell der direkten
Restwertrisiken orientiert.

Im Rahmen der nichsten Risikoinventur wird diese
Methodik zur Uberpriifung der indirekten Restwertrisiken
iberpriift und ggf. weiterentwickelt.

Risikosteuerung und -iitberwachung

Der Bereich .Zentrales Risikomanagement&Methoden*®
iberwacht das Restwertrisiko innerhalb der Volkswagen
Financial Services AG.

Fiir die direkten Restwertrisiken wird im Rahmen der
Risikosteuerung regelméfig die Angemessenheit der Risi-
kovorsorge sowie das Restwertrisikopotenzial iberpriift.

Restwertchancen bleiben in der Risikovorsorgebil-
dung unberiicksichtigt.

Durch die Verteilung der Risiken ist wihrend der Ver-
tragslaufzeit eine Vollabdeckung der eingegangenen Risi-
ken in der Einzelvertragsbetrachtung zum Bewertungs-
zeitpunkt nicht immer gegeben.

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

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

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

Um die Risiken am Vertragsende zu reduzieren, miis-
sen die Absatzkanile kontinuierlich tiberprift werden,
sodass beim Verkauf der Fahrzeuge das bestmogliche
Ergebnis erzielt wird.

Der Stresstest fiir direkte Restwertrisiken beinhaltet
Szenarioanalysen, die expertenorientiert unter Einbezie-
hung der zentralen und lokalen Risikospezialisten durch-
gefiihrt werden. Somit ergibt sich ein umfassendes Bild
hinsichtlich der Risikosensitivitiat des Restwertgeschéfts
insbesondere vor dem Hintergrund eines sich dndernden
weltwirtschaftlichen Umfelds.

Die indirekten Restwertrisiken der Volkswagen Finan-
cial Services AG oder einer ihrer Gesellschaften werden
plausibilisiert und in Abhédngigkeit von der Risikohohe
und der Bedeutung bewertet.

Hinsichtlich der indirekten Restwertrisiken iiberpriift
der Bereich ,Zentrales Risikomanagement&Methoden® im
Rahmen der Risikosteuerung regelméfig die Angemessen-
heit der Risikovorsorge sowie das Restwertrisikopotenzial.
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Aus dem sich ergebenden Restwertrisikopotenzial werden
in enger Zusammenarbeit mit den Marken und dem Han-
del verschiedene Mafinahmen zur Begrenzung des indi-
rekten Restwertrisikos ergriffen.

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

Ausblick

Im Rahmen der allgemeinen wirtschaftlichen Erholung
Anfang 2011 und zusétzlicher Absatzférderungsmafinah-
men in den verschiedenen Mirkten ist das Restwertport-
folio gewachsen.

Eine anziehende Nachfrage nach Gebrauchtwagen in
den Miérkten sicherte ein tendenziell riickldufiges Rest-
wertrisiko und stabile Vermarktungserlose.

Bedingt durch die Schuldenkrise ebbte dieser positive
Trend gegen Jahresende ab.

Fiir 2012 wird eine weitgehend stabile Restwertsitua-
tion auf derzeitigem Niveau erwartet. Fiir eine stabile
Entwicklung ist im Wesentlichen auch eine stabile bis
positive gesamtwirtschaftliche Entwicklung notwendig.

VERSICHERUNGSTECHNISCHES RISIKO

Das versicherungstechnische Risiko ist ein arteigenes Risiko
von Versicherungsunternehmen. Es besteht in der Maoglich-
keit, dass fiir das Versicherungsgeschift wesentliche Zah-
lungsstrome von ihrem Erwartungswert abweichen. Die
Gefahr resultiert aus der Ungewissheit, ob die Summe der
tatsdchlichen Schadenszahlungen der Summe der erwarte-
ten Schadenszahlungen entspricht. Die Risikolage eines
Versicherungsunternehmens ist insbesondere dadurch
gekennzeichnet, dass die Pramien zu Beginn einer Versiche-
rungsperiode vereinnahmt werden, die damit vertraglich
zugesagten Leistungen aber zufélliger Natur sind.

Hierbei ist zu unterscheiden zwischen:

> Pramienrisiko,

> Reservierungsrisiko,

> Katastrophenrisiko.

Die Volkswagen Versicherung AG hat den Geschéftszweck,
den Absatz der Produkte des Volkswagen Konzerns zu
unterstiitzen. Dies soll durch den Betrieb des Garantiever-
sicherungsgeschifts als Erstversicherer und die aktive
Riickversicherung von Portfolios, die fiir einen anderen
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Erstversicherer von einer Gesellschaft des Volkswagen
Konzerns vermittelt werden, erreicht werden.

Risikoidentifikation und -beurteilung

Das versicherungstechnische Risiko wurde zur Identifika-
tion der Wesentlichkeit mittels einer qualitativen Ein-
schiatzung der Risiken nach ihrer Verlusth6he und zuge-
horigen Eintrittswahrscheinlichkeit bewertet. Die quanti-
tative Methode zur Beurteilung der Risiken beruht auf
dem QIS 5-Ansatz als Basisansatz.

Risikosteuerung und -itberwachung
Die Risikosteuerung wird durch das lokale Risikoma-
nagement vorgenommen und in enger Abstimmung durch
den Bereich .Zentrales Risikomanagement&Methoden*
auf Plausibilitit gepriift. Anschliefend werden die Ergeb-
nisse an die verantwortlichen Stellen kommuniziert.

Die Verantwortung der Risikoiiberwachung liegt im
Bereich ., Zentrales Risikomanagement&Methoden®.

STRATEGISCHES RISIKO

Das strategische Risiko ist die Gefahr eines direkten oder
indirekten Schadens durch fehlerhafte oder auf falschen
Annahmen beruhende strategische Entscheidungen.

Das strategische Risiko umfasst ebenso alle Gefahren,
die aus systemtechnischer, personeller und unterneh-
menskultureller Integration/Reorganisation resultieren
(Integrations-/Reorganisationsrisiko). Die Grinde dafur
liegen in Grundsatzentscheidungen beziiglich der Struk-
tur des Unternehmens, die das Management hinsichtlich
der Positionierung im Markt trifft.

REPUTATIONSRISIKO

Das Reputationsrisiko beschreibt die Gefahr, dass ein
Ereignis oder mehrere aufeinanderfolgende Ereignisse
einen Reputationsschaden (6ffentliche Meinung) verursa-
chen, der zu einer Einschriankung der aktuellen und zu-
kiinftigen Geschéftsmoglichkeiten/-aktivitaten (Erfolgspo-
tenziale) und dadurch zu indirekten finanziellen Einbu-
Ben (Kundenstamm, Umsatz, Eigenkapital, Refinanzie-
rungskosten etc.) fiihren oder direkte finanzielle Verluste
(Strafen, Prozesskosten usw.) nach sich ziehen kann.

Die Zustindigkeit des Bereichs Unternehmenskom-
munikation liegt unter anderem darin, negative Meldun-
gen in der Presse oder dhnliche rufschiadigende Mitteilun-
gen zu vermeiden; fiir den Fall, dass dies nicht gelingt, zu

bewerten und adéquate, zielgruppenspezifische Kommu-
nikationsmafinahmen einzuleiten.

ZUSAMMENFASSENDE DARSTELLUNG

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

Auch im Jahr 2011 erfolgte eine kontinuierliche Wei-
terentwicklung dieses Systems.

In der Kategorie der Ausfallrisiken stellt das Kreditrisiko
im Handler- und Privatkundengeschéft die wesentliche Risi-
koart innerhalb der Volkswagen Financial Services AG dar.

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

Die Tendenz einer wirtschaftlichen Erholung setzte
sich im ersten Halbjahr 2011 fort. Im zweiten Halbjahr
konnte eine Eintritbung im Rahmen der Schuldenkrise in
Europa beobachtet werden.

Die Volkswagen Financial Services AG hat sich im Jahr
2011 trotz der Auswirkungen der Eurokrise auf die Finanz-
branche erfolgreich den Herausforderungen gestellt.

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

NACHTRAGSBERICHT

Mit Wirkung vom 1. Januar 2012 hat die Volkswagen Financi-
al Services AG die jeweils ausstehenden 40% Anteile an den
polnischen FS-Gesellschaften (VOLKSWAGEN BANK POLSKA
S.A., Warschau, und Volkswagen Leasing Polska Sp. z o.0.,
Warschau) aus den bisherigen Joint Ventures erworben.

Seit dem 1. Januar 2012 ist die Volkswagen Financial
Services AG das tibergeordnete Unternehmen der Finanz-
holding-Gruppe.

Dariiber hinaus traten nach Abschluss des Geschéfts-
jahres 2011 keine Entwicklungen von besonderer Bedeu-
tung auf.
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Unsere gesellschaftliche Verantwortung

Die Wahrnehmung gesellschaftlicher Verantwortung — der Corporate Social Responsibility (CSR) —
verstehen wir als einen bedeutenden Beitrag zur nachhaltigen Entwicklung unseres Unternehmens.

Wir verfolgen gleichermaBen soziale, 6kologische und 6konomische Ziele.

Die Chancen nachfolgender Generationen diirfen durch
unser Wirtschaften und unseren Ressourcenverbrauch
nicht gemindert werden. Mit dieser Uberzeugung befin-
den wir uns im Volkswagen Konzern im Konsens mit in-
ternationalen Bestrebungen fiir eine nachhaltige Wirt-
schaftsordnung.

Unternehmerische Verantwortung, die dem Leitbild
der Nachhaltigkeit verpflichtet ist, sichert deshalb lang-
fristig die Zukunftsfihigkeit unseres Unternehmens. Die
6konomischen Kernprozesse stets mit den 6kologischen
und sozialen Belangen zu verbinden, ist ein zentraler
Bestandteil unserer Unternehmenspolitik. CSR bedeutet
dabei, freiwillig gesellschaftliche Verantwortung in einem
Mafe zu tibernehmen, das tiber die Einhaltung der gesetz-
lichen Bestimmungen hinausgeht. Im Ergebnis leistet CSR
einen wichtigen Beitrag zur langfristigen Sicherung und
Wertsteigerung des Unternehmens.

Fiir die Volkswagen Financial Services AG ist das gesell-
schaftliche Engagement Teil des unternehmerischen Han-
delns. Wir unterstiitzen soziale Projekte, Kultur und Bil-
dung. Wir initiieren Projekte der regionalen Strukturent-
wicklung, der Gesundheitsféorderung, des Sports und des
Naturschutzes.

Neben unserer wertorientierten wirtschaftlichen Ta-
tigkeit als automobiler Finanzdienstleister haben wir
unsere Nachhaltigkeitsarbeit, die sich auch mit den fiir
unser Geschaft wesentlichen, nichtfinanziellen Leistungs-
indikatoren beschéftigt, hier nachfolgend in drei The-
menkomplexe gegliedert:
> Mitarbeiter und soziale Verantwortung,
> Umwelt,
> Governance.
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Derzeit intensivieren wir unsere Bestrebungen hin zu
einer transparenten und kontinuierlichen CSR- und
Nachhaltigkeitsberichterstattung. Den Erwartungen unse-
rer Stakeholder in dieser Hinsicht werden wir kiinftig
noch intensiver Rechnung tragen.

MITARBEITER UND SOZIALE VERANTWORTUNG

Der nachhaltige Erfolg unseres Unternehmens wird nur
durch die bestmogliche Arbeit unserer Mitarbeiter ermog-
licht. Im Rahmen unserer Personalstrategie geht es daher
darum, die Talente in unserem Unternehmen zu férdern
und zu entwickeln sowie stets die besten Bewerber fir
unser Unternehmen zu gewinnen. Im Rahmen unserer
Strategie WIR2018 wollen wir uns als TOP-Arbeitgeber
etablieren. Zudem werden wir unserer sozialen Verant-
wortung dadurch gerecht, dass wir mit zahlreichen Maf3-
nahmen einen Beitrag fiir die Gesundheit und die Fami-
lien unserer Mitarbeiter leisten und uns in der Region
gesellschaftlich verantwortungsbewusst engagieren.

Unsere Mitarbeiter weltweit

Der Konzern der Volkswagen Financial Services AG be-
schéftigte zum 31. Dezember 2011 insgesamt 7.322 Mit-
arbeiter (Vorjahr: 6.797). Davon waren 4.599 (Vorjahr:
4.297) bzw. 62,8% in Deutschland und 2.723 (Vorjahr:
2.500) bzw. 37,2% an unseren internationalen Standor-
ten beschaftigt. Die Mitarbeiterfluktuation lag mit weniger
als 1% deutlich unter dem Branchendurchschnitt.
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MITARBEITER —VERTEILT NACH REGIONEN
Stand 31.12.

2011
2010

MARKT DEUTSCHLAND

4.599
4.297

REGION EUROPA!

2011 1.480|
2010 1.347

REGION NORDAMERIKA/
SUDAMERIKA

2011
2010 1.032

1ohne Deutschland

REGION ASIEN-PAZIFIK

2011
2010

Unsere Personalstrategie

Mit der Personalstrategie ., Wir sind ein Spitzenteam* wird
die Zielerreichung der vier strategischen Handlungsfelder
,Kunden®, ,Mitarbeiter®, . Profitabilitit“ und , Volumen*
unterstiitzt. Durch gezielte Personalentwicklung werden
die Mitarbeiter gefordert und gefordert. Auf dem Weg zu
dem gesteckten Ziel, bis zum Jahr 2018 TOP-Arbeitgeber
zu werden, setzen wir in der Personalentwicklung bewusst
auf die eigenen Talente.

Ziel ist es, die Talente in unserem Hause zu erkennen
und sichtbar zu machen und sie anschlieend individuell
zu fordern. In Deutschland wurde im November 2010 der
erste Talentkreis mit sechs jungen Talenten gestartet.
Anfang 2011 folgten Talentkreise mit zwolf Experten und
15 Managementnachwuchstalenten. Fiir den Talentkreis
der Managementnachwuchskréfte fand in 2011 auch der
erste internationale Talentegipfel statt, bei dem 62 Talente
aus 22 Liandern die Zentrale kennenlernen, Kontakte
kniipfen und ein fachliches Netzwerk aufbauen konnten.

Mit einer flexiblen, kundenorientierten Organisation
sollen Erwartungen von Markt und Kunden schnell umge-
setzt werden. Fiir die operativen Bereiche der Volkswagen
Financial Services AG in Deutschland wurde deshalb eine
neue Methode des Kapazititsmanagements eingefiihrt.
Eine verfeinerte Personalbedarfsermittlung schafft eine
transparente und einheitliche Systematik zur Kapazitats-

planung. Hierbei werden zusitzlich operative Wechselwir-
kungen vernetzter Bereiche beriicksichtigt. Dieser stan-
dardisierte Prozess stellt nachhaltig eine wesentlich prézi-
sere Planungsgrundlage fiir kiinftige Planungsrunden dar.

Die Volkswagen Financial Services AG bietet schon heu-
te eine wettbewerbsfihige und leistungsorientierte Vergii-
tung. Durch die Einfithrung der Leistungsbewertung im
Rahmen von Mitarbeitergesprichen haben im Markt
Deutschland seit dem vergangenen Geschéftsjahr auch alle
Mitarbeiter im Tarif einen individuellen leistungsorientier-
ten Entgeltbestandteil: die leistungsorientierte Vergiitungs-
komponente.

Das Ziel .,Wir sind ein Spitzenteam® messen wir anhand
der Arbeitgeber-Benchmarkstudie ,Deutschlands Beste
Arbeitgeber (Great Place to Work)“ sowie des Stimmungsin-
dex der internen Mitarbeiterbefragung ..Stimmungsbaro-
meter”. Die interne Mitarbeiterbefragung wird bereits in 28
Landesgesellschaften regelmafig durchgefiihrt.

Die Volkswagen Financial Services AG nahm im Jahr
2011 zum fiinften Mal am Arbeitgeberwettbewerb teil.
TOP-Arbeitgeber in
Deutschland und Europa sowie die Erkenntnisse aus der

Erfolgreiche Platzierungen als
Benchmarkstudie sind wichtige strategische Messgrofien
und Indikatoren. Die Platzierung fiir die Top 100-
Bestenlisten in Deutschland wird im Friithjahr 2012 be-
kannt gegeben. Die bereits vorliegenden Ergebnisse der
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im Rahmen der Benchmarkstudie durchgefiithrten Mitar-
beiterbefragung weisen eine sehr deutliche Verbesserung
gegeniiber den Bewertungen im Jahr 2010 auf und zeigen,
dass wir zur Gestaltung der Unternehmens- und Fiih-
rungskultur bereits auf einem sehr guten Weg sind. Auch
mehrere grofiere Landesgesellschaften haben 2011 an
nationalen Arbeitgeberwettbewerben teilgenommen. Die
internationale Umsetzung der Mitarbeiterstrategie liegt in
der lokalen Verantwortung der Auslandsgesellschaften.
Die internationale Personalarbeit konzentriert sich da-
rauf, die Auslandsgesellschaften in der Umsetzung der
Mitarbeiterstrategie systematisch zu unterstiitzen. So
wurden ,Best Practice“-Beispiele und entsprechende
Instrumente mittels der HR Toolbox ausgetauscht.

Die Unternehmensstrategie WIR2018 wird erginzt
durch den sogenannten .,,FS Weg“. Er beschreibt, wie die
Ziele der vier strategischen Handlungsfelder ..Kunden®,
,Mitarbeiter®, .Profitabilitit und ,Volumen® erreicht
werden sollen, wie Projekte anzugehen sind und wie im
Arbeitsumfeld gehandelt werden soll. Zentrale Grundlage
fiir den FS Weg sind die ..,FS Werte® ..Gelebte Kundenné-
he®, ., Verantwortung®, ,Vertrauen®, ,Mut® und .,Begeiste-
rung®. Mit der Rahmenbetriebsvereinbarung zum FS Weg
wurde das Grundverstindnis des ausgeglichenen Gebens
und Nehmens zwischen der Volkswagen Financial Services
AG als Arbeitgeber und der Belegschaft bestitigt und kon-
kretisiert: Die Volkswagen Financial Services AG bietet
Beschiftigungs- und Entgeltsicherung, ein umfassendes
Qualifizierungsangebot und im Sinne der Strategie
WIR2018 das Umfeld eines TOP-Arbeitgebers. Die Mitar-
beiter zeigen Verdnderungsbereitschaft und Einsatzflexi-
bilitit, einen hohen Qualifizierungswillen und tragen aktiv
dazu bei, die Produktivitiat ihrer Arbeit zu steigern.

Die im Jahr 2011 abgeschlossene Betriebsvereinba-
rung . Fihrungsgrundsitze® unterstreicht die entschei-
dende Verantwortung der Fithrungskrifte bei der Umset-
zung der Unternehmensstrategie und der verbindlichen
Prinzipien des FS Weges.

Die Einfithrung des standardisierten, dialoggestiitzten
Mitarbeiter-Feedback zum Fiih-

rungsverhalten® in Deutschland im abgelaufenen Ge-

Personalinstruments

schéftsjahr forciert die Weiterentwicklung der Unterneh-
mens- und Fithrungskultur im Sinne des FS Weges und der
Feedback-Kultur. Dies ist ein weiterer Schritt fiir die Errei-
chung der unternehmensstrategischen Ziele im Hand-
lungsfeld der Personalstrategie ,Wir sind ein Spitzen-
team*“. Wesentliche Faktoren zur Verbesserung der Unter-
nehmenskultur, der Kundenorientierung, des Arbeitskli-
mas und des Leistungsverhaltens sind eine offen gelebte
Feedback-Kultur und ein vorbildliches Verhalten der Fiih-
rungskrifte insbesondere in Bezug auf das Leben der FS
Werte. Das . Mitarbeiter-Feedback zum Fithrungsverhal-
ten“ dient den Vorgesetzten als aktuelle personliche Stand-
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ortbestimmung durch die Mitarbeiter und als Grundlage
zur Reflexion ihres eigenen Fithrungsverhaltens. Die Mit-
arbeiter werden angehalten, die Dialogkultur aktiv mitzu-
gestalten, ihre Erwartungen in Bezug auf Filhrung mitzu-
teilen und so zu einer vertrauensvollen positiven Zusam-
menarbeit beizutragen. Grundlagen und Zielsetzung des
~Mitarbeiter-Feedback zum Fithrungsverhalten® wurden
ebenfalls in einer Betriebsvereinbarung fixiert.

Personalplanung und -entwicklung

Im Jahr 2011 haben wir 44 neue Auszubildende/Welfenaka-
demiker (duales Studium zum Bachelor of Arts an der Wel-
fenAkademie e.V., duales Studium zum Bachelor of Science
an der Leibniz-Akademie e.V.) eingestellt. Somit wurde als
Reaktion auf den doppelten Abiturjahrgang in Niedersachsen
die Anzahl der Ausbildungsplédtze um 10% erhoht. Es han-
delt sich um 22 Bankkaufleute, 16 Kaufleute fiir Versiche-
rungen und Finanzen sowie sechs Fachinformatiker.

Zum 31. Dezember 2011 waren insgesamt 123 Auszu-
bildende und Welfenakademiker tiber alle Ausbildungs-
jahre und Berufsgruppen hinweg in Deutschland beschaf-
tigt. Zum wiederholten Male konnte ein Auszubildender
der Volkswagen Financial Services AG als Jahrgangsbester
die Ehrung ..Best Apprentice Award“ von der Volkswagen
Coaching GmbH entgegennehmen. Zusétzlich wurden vier
weitere Auszubildende von der Industrie- und Handels-
kammer Braunschweig als beste Absolventen in ihrem
Ausbildungsberuf ., Versicherung® ausgezeichnet.

Direkt im Anschluss an ihre Ausbildung hatten auch
2011 drei Auszubildende die Gelegenheit, ihr eigenes
Blickfeld mit einem zwolfmonatigen Auslandsaufenthalt
zu erweitern. Das Programm .,Wanderjahre“ richtet sich
an ausgelernte Auszubildende/Welfenakademiker, die mit
tiiberdurchschnittlichem Leistungs- und Entwicklungs-
potenzial ihre Ausbildung absolviert haben.

Dariiber hinaus bietet die Volkswagen Financial
Services AG Hochschulabsolventen und Young Professio-
nals attraktive Einstiegsmoglichkeiten als Trainees. Das
zwolfmonatige Entwicklungsprogramm, das sowohl im
In- als auch im Ausland stattfindet, legt einen weiteren
Grundstein zur Zukunftssicherung des Unternehmens.

Im jéhrlichen Mitarbeitergesprich werden der Quali-
fizierungsbedarf ermittelt und geeignete Mafinahmen zur
Kompetenzentwicklung vereinbart. Eine Vielzahl der
Qualifizierungen konnte in Deutschland im internen
Trainingscenter, welches ein umfangreiches fachliches
und fachnahes Seminarangebot bietet, durchgefiihrt wer-
den. Die Schulungen orientieren sich eng an den Produk-
ten, Prozessen und Systemen. 2011 wurde das hohe Quali-
fizierungsvolumen des Vorjahres fortgesetzt: Insgesamt
wurden {iiber 500 Schulungsveranstaltungen mit ca.
4.000Teilnahmen durchgefiihrt.
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BILDUNGSANGEBOTE
Angaben zum 31.12.

I - 4.365

2011
| 2514
‘ | 3.292

2010
| 1.696

mmm  Geschulte Mitarbeiter'

m==  Anzahl der Veranstaltungen?

1 Jeder Mitarbeiter wurde nur einmal gezihlt, unabhangig wie viel Schulungen
besucht wurden.
2 Jeder Veranstaltungstyp wurde nur einmal gezahlt.

Dariiber hinaus wird in Abstimmung mit den Fachberei-
chen der Bedarf an Spezialisten festgelegt und hierzu ge-
eignete Entwicklungskonzepte erarbeitet. Ein Beispiel ist
die erfolgreiche zweijihrige Qualifizierung zum Leasing-
fachwirt in Zusammenarbeit mit der WelfenAkademie e.V.
und der Industrie- und Handelskammer in Braunschweig.
Ein Fokus der fachlichen Kompetenzentwicklung liegt auf
der Weiterentwicklung der vertrieblichen Fahigkeiten und
des Bewusstseins fiir Kunden- und Serviceorientierung.
Hierzu wurde beispielsweise eine Offensive an Telefon-
und Serviceschulungen im Grokundenbereich gestartet.

In Zusammenarbeit mit unserer Muttergesellschaft
Volkswagen AG wurde weltweit ein standardisierter Pro-
zess zur Zielvereinbarung und Leistungsbeurteilung fiir
Manager eingefiihrt. Dieser umfasst eine Bewertung hin-
sichtlich fachlicher Leistung, Fiihrung und Zusammenar-
beit sowie unternehmerischem Denken und Handeln.
Diese Leistungsbewertung bildet neben dem Zielerrei-
chungsgrad der Zielvereinbarung die Basis fir die Festle-
gung des personlichen Leistungsbonus. 2010 wurde ein
neuer erfolgsabhidngiger Vergiitungsbestandteil, der kon-
zernweite ,Long-Term Incentive®, eingefiihrt, der seit
2011 eine weitere Vergiitungskomponente neben dem
Grundgehalt, dem personlichen Leistungsbonus und dem
Unternehmensbonus ist. Dariiber hinaus wurde an weite-
ren Standards, wie z.B. der internationalen Einfithrung
des Auswahlverfahrens fiir Manager, gearbeitet.

Ein wichtiges Managemententwicklungsprogramm,
das in 2011 bereits zum dritten Mal erfolgreich beendet
wurde, ist das General Management Programm, das kiinf-
tige Country Manager systematisch auf die Ubernahme
dieser Verantwortung vorbereitet. In finf verschiedenen
Bausteinen wurden die Teilnehmer tiber fiinf Monate
geschult und begleitet.

In 2011 wurde zudem ein internationales Leadership-
Trainingsmodul entwickelt und erstmalig durchgefiihrt,
das sich an alle Country Manager und deren Direktberich-
tende richtet. Im Fokus stehen hierbei das Fithrungsver-

stdndnis innerhalb der Volkswagen Financial Services AG
unter Beriicksichtigung der FS Werte und die Forderung
einer positiven Fithrungs- und Feedback-Kultur.

Mit insgesamt 110 Auslandsentsendungen und somit
einer erneuten Steigerung um tber 40 % wird die Interna-
tionalisierung unseres Geschéftsmodells deutlich.

ENTSENDUNGEN
Angaben zum 31.12.

2011 I 110

2010 P 77

Erhéhung des Frauenanteils

Die Volkswagen Financial Services AG hat in Deutschland
einen Frauenanteil von 52,2 %, der sich noch nicht in Fiih-
rungspositionen widerspiegelt. Wir haben uns als Ziel ge-
setzt, den Frauenanteil an der Gesamtbelegschaft sowie
spezifisch in Fach- und Fithrungsfunktionen nachhaltig zu
steigern.

Durch gezielte Beriicksichtigung weiblicher Kandida-
ten bei der Rekrutierung und der Nachfolgeplanung, ver-
bunden mit Mafinahmen zur Vereinbarkeit von Familie
und Beruf sowie einer systematischen Nachfolgeplanung
und Personalinstrumentenentwicklung, arbeiten wir
zielgerichtet daran, die 2010 selbst definierten Zielwerte
fiir Frauen im Management zu erreichen. Bei der Einstel-
lung von Hochschulabsolventinnen orientieren wir uns
z.B. an dem Absolventinnenanteil der jeweiligen Studien-
ginge. Dieser erhohte Anteil neu ins Unternehmen eintre-
tender hoch qualifizierter Frauen ermdoglicht es uns, in
den folgenden Jahren den Anteil weiblicher Fiithrungs-
krifte auf den verschiedenen Managementebenen konti-
nuierlich zu steigern.

Im Jahr 2011 konnte der Frauenanteil in den Ma-
nagementkreisen fiir die Volkswagen Financial Services
AG Deutschland bereits auf 8,0 % im Oberen Management
und auf 18,0 % im Management erhoht werden. Internati-
onal lagen die Anteile bei 11,3 % im Oberen Management
bzw. 27,3 % im Management. Der Vorstand erhélt iiber eine
regelméfige Berichterstattung zur weiteren Entwicklung die
notige Transparenz.

Beim neuen Volkswagen Financial Services AG Mento-
ring stehen Managerinnen als Mentorinnen (Patinnen) fir
den zukiinftigen Managementnachwuchs zur Verfiigung, um
Praxiswissen weiterzugeben. In diesem Mentoring werden
Fithrungskompetenz und der Managementalltag transparent
gemacht sowie individuelle Hilfestellung gegeben.

Weiterhin nahmen vier Mitarbeiterinnen erfolgreich
an dem konzernweiten Mentoring-Programm teil. Ziel des
iiber zwolf Monate laufenden Programms war die Bera-
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tung, Begleitung und das Coaching von qualifizierten
Mitarbeiterinnen durch Konzernmanager. Wiahrend die-
ser Zeit haben die ., Mentees“ eine projektbasierte Son-
deraufgabe bearbeitet und ein Entwicklungsprogramm
mit diversen Bausteinen durchlaufen.

Diversity

Neben der gezielten Forderung von Frauen ist der Diversity-
Gedanke seit 2002 wesentlicher Bestandteil der Unterneh-
menskultur. Dies spiegeln u.a. die Ergebnisse der Arbeit-
geber-Benchmarkstudie ,,Great Place to Work* wider.

Die Volkswagen Financial Services AG ist in unter-
schiedlichen Mirkten fiir die verschiedensten Kunden-
gruppen aktiv. Dabei setzen wir uns fiir ein Arbeitsumfeld
ein, das von Offenheit, ,,Wir-Gefiihl“, Respekt und Wert-
schitzung gepragt ist, sowie fiir eine globale Organisation,
in der das effektive und zielorientierte Miteinander aller
Kolleginnen und Kollegen das Arbeitsleben bestimmt.

Gesundheit und Familie

Durch spezielle Gesundheitscoachings, Veranstaltungen
und Workshops zu allen gesundheitsrelevanten Themen
sollen moglichst frithzeitig gesundheitliche Probleme von
Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern erkannt werden, um
rechtzeitig durch eine Vielzahl von umfassenden und
integrierten Mafinahmen diesen Risiken entgegenzuwir-
ken. Alle Mafinahmen im Gesundheitsmanagement sind
schon heute auf die demografische Entwicklung ausge-
richtet. Wir beginnen damit bereits zielgruppenorientiert
bei den Auszubildenden. Unser ganzheitliches Gesund-
heitskonzept entwickeln wir stindig bedarfsgerecht wei-
ter. Hierzu gehoren z.B. die neuesten Konzepte zu den
Themen ,Aktive Entspannungspause” sowie ., Erkennen
von Belastungen und Beanspruchungen inklusive unter-
stiitztem Dialog*.

Fir die Volkswagen Financial Services AG haben so-
wohl der Beruf als auch die Familie eine sehr hohe Bedeu-
tung. Deshalb fordert das Unternehmen ein familien-
freundliches Umfeld und bietet vielfiltige MaBinahmen
und Programme zur Vereinbarkeit von Familie und Beruf.

Das Kinderhaus .,Frech Daxe® ist die betriebliche Kin-
derbetreuung der Volkswagen Financial Services AG in
Tragerschaft der Gesellschaft fir Kinderbetreuung und
Schule mbH & Co. KG. Das Kinderhaus steht in unmittelba-
rer Nidhe unseres Firmenstandorts. Die Akzeptanz und der
Auslastungsgrad des Kinderhauses sind sehr hoch. Durch
die Einrichtung von Nachmittagspldtzen und Gruppenum-
wandlungen konnte die Einrichtung die Platzkapazititen
im Jahr 2011 auf 180 Plitze steigern. Das Kinderhaus ist
nach wie vor die grofite betriebliche ., Kita® in Deutschland.
Kinder im Alter von wenigen Monaten bis zur Einschulung
werden von 7.00 Uhr bis 20.30 Uhr in insgesamt zehn
Gruppen betreut. In den Sommerferien wurde dariiber
hinaus eine Betreuung der Schulkinder angeboten.
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Zwei Auszeichnungen hat das Kinderhaus bereits erhal-
ten: Die Auszeichnung ..Felix“ wird durch den Deutschen
Chorverband an Kindergirten verliehen, die sich in be-
sonderem Mafle im musikalischen Bereich betitigen und
beispielhaft musikalisch wirken. Die Auszeichnung . Haus
der Kleinen Forscher® ist ein bundesweites Markenzei-
chen und wurde durch das Netzwerk der Forschungsregi-
on Braunschweig verliehen.

Gesellschaftliche und regionale Verantwortung

Die Volkswagen Financial Services AG fordert seit vielen
Jahren die ehrenamtliche Arbeit in ausgesuchten ge-
meinnitzigen Projekten der Region. Die Resonanz auf die
fiinfte Teilnahme an dem Braunschweiger Aktionstag
»Briicken bauen - Unternehmen engagieren sich® war
erneut so groB, dass sich Mitarbeiter und erstmals auch
Fithrungskrifte in zwei Projekten aktiv einbringen konn-
ten. Schwerpunktméfig unterstiitzten unsere Mitarbeiter
Institutionen mit Aktionen, die Kindern, Eltern und De-
menzerkrankten zugutekamen.

Aufsozial benachteiligte Kinder konzentriert sich auch
die im Dezember 2008 von der Volkswagen Financial
Services AG gegriindete Stiftung ,,Unsere Kinder in Braun-
schweig®, die ihr Engagement in den sozialen Brenn-
punktgebieten des Unternehmensstandorts Braunschweig
deutlich ausbaute. Wir unterstiitzten die Stiftung auch im
vergangenem Geschiftsjahr. Finf Einrichtungen — drei
Kindertagesstiatten und zwei Grundschulen - werden
durch bedarfsgerechte Forderung von Bildung, gesunder
Erndhrung, Bewegungsschulung und musikalischer
Fritherziehung gefordert.

Weiterhin fiihrt die Volkswagen Financial Services AG
regelmiflig Spendenaktionen durch. Die sogenannte
.Belegschaftsspende Mai® kam wie in den Vorjahren eben-
falls sozialen Einrichtungen in der Region zugute. Die
monatliche ..Restcentspende” geht an die Terre des Hom-
mes-Aktion ,,Eine Stunde fiir die Zukunft“. Unterjahrig
gab es mehrere spontane Spendenaufrufe fiir die Opfer
von Naturkatastrophen. Am Welt-AIDS-Tag im Dezember
2011 sammelte das Unternehmen Spenden fiir die Braun-
schweiger AIDS-Hilfe. Im Rahmen der 2010 initiierten
Weihnachtsaktion ..Spende statt Geschenke® verzichtete
das Unternehmen auch im abgelaufenen Geschéftsjahr
auf Geschenke fur Geschéiftspartner und spendete statt-
dessen einen Betrag an die Stiftung .Unsere Kinder in
Braunschweig®. Ein fester Bestandteil ehrenamtlicher
Aktionen wurde auch die Weihnachtsbaum-Wunsch-
zettelaktion des Betriebsrats in Zusammenarbeit mit ver-
schiedenen sozialen Einrichtungen. Dabei konnten die
Mitarbeiter jeweils einem sozial benachteiligten Kind
einen Weihnachtswunsch erfiillen. Dartiber hinaus unter-
stiitzte die Volkswagen Financial Services AG die ., Initiative
fir Respekt und Toleranz“ des Gesamtbetriebsrats des
Volkswagen Konzerns.
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Im Bereich des Sponsoring engagiert sich die Volkswagen
Financial Services AG bei ausgewihlten Highlightprojek-
ten aus den Bereichen Sport, Kultur und Soziales in der
Region Braunschweig. Im Sportbereich werden unter
anderem Eintracht Braunschweig als Haupt- und Tri-
kotsponsor und die Braunschweiger Basketballbundes-
ligisten der New Yorker Phantoms als Trikotsponsor unter-
stiitzt. Das kulturelle Engagement ermoglicht in Braun-
schweig Veranstaltungen wie das Internationale Filmfest
Braunschweig oder die Veranstaltung Klassik im Park, bei
der das Staatsorchester des Staatstheaters Braunschweig
in einem Park kostenlos ein Konzert gibt. Soziale Verant-
wortung wird neben der oben erwihnten Stiftung auch bei
Projekten wie dem Gemeinsam-Preis der Braunschweiger
Zeitung fir biirgerschaftliches Engagement oder im Pro-
jekt .Eintracht kickt® ibernommen. In diesem Projekt
bietet ein FuBiballtrainer im Braunschweiger Jugendzent-
rum Trainingsstunden an; die teilnehmenden Kinder und
Jugendlichen werden mit Trikots und weiterer Ausstattung
ausgeriistet.

UMWELT

Den Umweltschutz sehen wir als einen Kern des Nachhal-
tigkeitsgedankens und sind ihm deshalb unmittelbar ver-
pflichtet. Umweltbelange ergeben sich fiir die Volkswagen
Financial Services AG in zweierlei Hinsicht: Zum einen
betreffen sie unsere Produkte und unsere umfassenden
Paketangebote und zum anderen unsere tigliche Arbeit
und unser Umfeld.

Umweltprogramme im Produktangebot

Im Rahmen der von uns entwickelten und am Markt ver-
triebenen Angebote beriicksichtigen wir neben nachfrage-
seitigen und wirtschaftlichen Faktoren immer auch die
Auswirkungen auf die Umwelt. Daher sind Angebote, die
ganz gezielt auf eine Schonung der Umwelt abstellen, seit
Langem fest in unserem Angebots- und Leistungsspektrum
verankert. Beispiele sind das ,Umwelt-Paket”, die ,Um-
weltpramie Plus® der Audi Bank oder das Umwelt-
programm der Volkswagen Leasing GmbH. Mit diesem
Programm haben die Volkswagen Leasing GmbH und der
Naturschutzbund Deutschland e.V. (NABU) seit dem Jahr
2008 ein Naturschutzthema zum Branchentrend gemacht.
Seit Beginn des Programms stieg der Bestand an beson-
ders umweltfreundlichen Fahrzeugen im Portfolio der
Volkswagen Leasing GmbH auf ca. 150Tsd. Fahrzeuge an.
Das gemeinsame Umweltprogramm wurde im vergange-
nen Jahr auch von unabhingiger Seite mit dem renom-
mierten ,,0koGlobe* fiir das Jahr 2010 ausgezeichnet.

Im Dezember 2011 haben die beiden Kooperations-
partner ihre erfolgreiche Zusammenarbeit mit der Griin-
dung des Deutschen Moorschutzfonds fortgesetzt und ihre
Partnerschaft fiir die nidchsten funf Jahre verlangert. Der
Moorschutzfonds wird von der Volkswagen Leasing GmbH

mit einem Gesamtvolumen von 1,6 Mio.€ ausgestattet.
Durch ihn entsteht ein schlagkriftiges Instrument zum
Schutz und zur Wiederherstellung von Mooren. Erklartes
Ziel ist dabei der Erhalt der biologischen Vielfalt und die
Forderung des Klimaschutzes. Zu einem der geférderten
Projekte zihlt das Renaturierungsprojekt ,,Groles Moor*,
ein wichtiger Kohlenstoffspeicher in der Region Githorn
in Norddeutschland.

Unserer produktseitigen Umweltorientierung folgt
auch der exklusiv fiir die Grokunden der Volkswagen
Leasing GmbH im Jahr 2010 gemeinsam mit dem Natur-
schutzbund Deutschland e.V. (NABU) ins Leben gerufene
Award DIE GRUNE FLOTTE.

ENTWICKLUNG DER CO,-EMISSIONEN BEI NEUVERTRAGEN

Durchschnittliche CO,-Emissionen in g/km

Einzelkunden
2011 NN - 155 ¢
2010 DN - 162 | -9%
2009 I —— 171
2011 I ———— 166
GroRkunden
2011 | 144 ¢
2010 | 151 |-11%
2000 NN - 161
2011 I 154
= Zuginge === Bestand

Mit diesem Umwelt-Award fiir 6kologisch verantwortungs-
volles Fuhrparkmanagement werden im Rahmen des
gemeinsamen Umweltprogramms Unternehmen pri-
miert, deren Fuhrparks durch den Einsatz modernster
Fahrzeugtechnologien und innovativer Flottenlosungen
einen entscheidenden Beitrag zur Reduzierung der Kraft-
stoffverbrauche — und damit des CO,-AusstoBes — leisten.
Der Award dient als Plattform, um Fuhrparkverantwortli-
che bei ihren Bemithungen um die 6kologische Ausrich-
tung ihres Fuhrparks zu unterstiitzen. So wird ein Incen-
tive wirksam, das den Unternehmen heute nachhaltige
Image- und Kostenvorteile bietet und von dem die Umwelt
in Zukunft profitiert.

Im Rahmen des zweiten Umwelt-Awards DIE GRUNE
FLOTTE sparten die 77 Teilnehmer mit rund 9.200 Fahr-
zeugen in sechs Monaten 1.650Tonnen CO, und knapp
630.000 Liter Kraftstoff ein.

Pramiert wurden die teilnehmenden Unternehmen in
den Kategorien ,,Hochste prozentuale Kraftstoffersparnis®,
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.Geringster Durchschnittsverbrauch® und ,,Grofiter Anteil
verbrauchs- und emissionsreduzierter Fahrzeuge“, ge-
trennt nach kleineren Fuhrparks und grofieren Fahrzeug-
flotten. 2011 wurde erstmals auch ein Initiativpreis fiir eine
besonders umweltorientierte Fuhrparkstrategie verliehen.

Anlésslich der Award-Verleihung iiberwies die Volks-
wagen Leasing GmbH einen gesonderten Projektbeitrag in
Hohe von 50Tsd.€ zugunsten des genannten Renaturie-
rungsprojekts .,Grofles Moor*®.

Arbeit und Umfeld

In unserer Arbeit und unserem Umfeld legen wir Wert
darauf, nicht nur 6konomisch, sondern auch 6kologisch
sinnvoll titig zu sein. Wir achten deshalb darauf, unsere
natiirlichen Ressourcen zu schonen und Emissionen so-
wie Energieverbrauch zu reduzieren. Dies treibt uns an,
stindig nach Moglichkeiten zur Verbesserung Ausschau zu
halten. Als Finanzdienstleistungsunternehmen sind fiir
uns u.a. ein nachhaltiges Gebdudemanagement und ein
ressourcenschonender Papierverbrauch wichtige The-
menbereiche geworden.

Nachhaltiges Gebdudemanagement

Im Jahr 2008/2009 haben wir am Standort Braunschweig
ein Biirogebdude mit einer neuartigen, 6kologisch opti-
mierten Technik gebaut.

Vom ersten Planungsansatz an wurden die Erfahrun-
gen der Mitarbeiter in den bisherigen Biirobauten bertick-
sichtigt und flossen in die Neugestaltung ein. Ziel war es,
ein Gebiude zu entwickeln, das sowohl Okologie als auch
Okonomie verbindet, soziale und funktionale Aspekte
beriicksichtigt und hervorragende Technik und Prozess-
qualitét bietet.

Durch die Beteiligung an der Zertifizierung der DGNB
(Deutsche Gesellschaft fiir Nachhaltiges Bauen) in Verbindung
mit dem Bundesministerium fiir Verkehr, Bau und Stidteent-
wicklung konnte die Erreichung der angestrebten Ziele nach-
gewiesen werden. Dieses Biirogebédude erhielt als eines der
ersten sechs Biirogebdude in Deutschland auf der Grundlage
von 61 umweltrelevanten Kriterien ein Zertifikat in Gold.

In den Zusammenhang der ressourcenschonenden
Gebéudetechnik gehort das seit 2009 betriebene zentrale
Energie-Monitoring-System des Gebdudemanagements
der Volkswagen Financial Services AG. Mit innovativen
Systemen und Services unterstiitzt ein Monitoring das
Facility Management bei der kontinuierlichen Bereitstel-
lung eines guten Nutzerkomforts bei gleichzeitig energie-
effizientem Gebdudebetrieb.

Im Rahmen des Facility Managements hat der zentrale
Einsatz von sogenannten Multifunktionsgeriten grofie
Bedeutung. Aus der Analyse der Nutzung von Druckern,
Kopierern und Faxgerdten im Unternehmen lassen sich
Potenziale zur Reduzierung der Geritezahl ableiten, die
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zur Verringerung des Stromverbrauchs und damit des
CO,-AusstoBes genutzt werden konnen.

Zukunftsweisend ist auch die Installation einer 16 kWp-
Photovoltaikanlage auf dem Dach unseres Kinderhauses.
Seit ihrer Inbetriebnahme wurden ca. 36t CO, eingespart.
Ein gerade im Bau befindliches Biirogebaude erhalt eben-
falls eine Photovoltaikanlage mit 55 kWp.

Ressourcenschonender Papierverbrauch

Unsere Projekte .,,Papierlose Antragsbearbeitung im Han-
del” und .,e-Invoicing“ bzw. ..e-Billing” sind Teil unserer
MafBnahmen zur Papierreduzierung. Mit diesen Projekten
schaffen wir in einem ganzheitlichen Ansatz unter Ein-
bindung der Handler, Lieferanten und Kunden die techni-
schen und prozessualen Voraussetzungen, um nachhaltig
alle Eingangs- und Ausgangsrechnungen digital zu tiber-
mitteln. Allein im Jahr 2011 hat die Volkswagen Financial
Services AG auf diesem Wege bereits mehr als 1 Mio.
Rechnungen prozessoptimiert bearbeitet.

Nach einem Test in Pilotbetrieben im Jahr 2012 soll
nach und nach die gesamte Administration von Leasing-
und Kreditvertrigen digitalisiert werden und damit den
Papierverbrauch im Handel signifikant reduzieren.

GOVERNANCE

Fir die Volkswagen Financial Services AG sind nicht nur
gesetzliche und interne Bestimmungen bindend - auch
freiwillig eingegangene Verpflichtungen und ethische
Grundsitze sind integraler Bestandteil unserer Unter-
nehmenskultur und zugleich die Richtschnur, an der wir
uns bei Entscheidungen orientieren. Daneben dienen die
Konvention der Internationalen Labour Organisation
(ILO) und die Leitlinien der OECD fiir multinationale Un-
ternehmen als wesentliche Orientierung fiir unsere Un-
ternehmenspolitik.

Uber den Volkswagen Konzern sind wir zudem den
Prinzipien des Global Compact verpflichtet. Mit tiber 7.000
Unternehmen aus mehr als 135 Landern ist es die grofite
und wichtigste CSR Initiative der Welt. Thr Ziel ist es, eine
nachhaltigere und gerechtere Weltwirtschaft zu verwirkli-
chen. Volkswagen triagt mit seinem Engagement dazu bei,
dass dieses Ziel erreicht wird. Der Global Compact beruht
auf zehn Prinzipien zu Menschenrechten, Arbeitsnormen,
Umweltschutz und Korruptionsbekdmpfung.

Der Vorstand der Volkswagen Financial Services AG
sorgt dafiir, dass die gesetzlichen Vorgaben und die unter-
nehmensinternen Richtlinien eingehalten und im Kon-
zern der Volkswagen Financial Services AG beachtet wer-
den. Die Uberwachung erfolgt durch den Aufsichtsrat.
Unsere Compliance-Aktivititen basieren auf einer kon-
zernweiten Compliance-Strategie, die einen préventiven
Ansatz verfolgt. Im Jahr 2011 wurden die weltweit giiltigen
Verhaltensgrundsitze (Code of Conduct) des Volkswagen
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Konzerns auch im Volkswagen Financial Services Teilkon-
zern eingefithrt. Diese Grundsitze fassen die wesentlichen
Prinzipien des Handelns zusammen und sind Leitlinien fiir
die Beschiiftigten bei der Bewiiltigung der rechtlichen und
ethischen Anforderungen in taglichen Arbeitssituationen.
In jedem Jahr werden relevante und aktuelle Compli-
ance-Themen konzernintern auf allen Ebenen diskutiert und
neue Compliance-Aktivititen erarbeitet. Vor diesem Hinter-
grund bauen wir unsere weltweite Compliance-Organisation
weiter aus, um die Beteiligungsgesellschaften und Zweignie-
derlassungen bei der Forderung und Sicherstellung der
Compliance noch besser unterstiitzen zu konnen.

Im Volkswagen Konzern existiert ein weltweites Anti-
korruptionssystem mit unabhéngigen Rechtsanwélten als
Ombudsménnern und einem internen Antikorruptionsbe-
auftragten. Diesem System hat sich die Volkswagen
Financial Services AG angeschlossen.

Im Jahr 2011 konzentrierten sich die praventiven Com-
pliance-Mafinahmen auf das Thema .Anti-Korruption®.
Hier lag ein besonderer Fokus auf dem Umgang mit Zuwen-
dungen an Geschéftspartner. Ferner wurde ein Web-Based-
Training zur Vermeidung von Interessenkonflikten und
Korruption durch die Annahme von Zuwendungen einge-
fithrt.
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Prognosebericht
Stabile Entwicklung

Chancen- und Risikobericht

Nachhaltigkeit Prognosebericht

Bei Volumenstabilisierung in saturierten Markten und Chancen in den Wachstumsmarkten

erwartet die Volkswagen Financial Services AG das Ergebnis 2012 auf dem Niveau von 2011.

Nachdem im Chancen- und Risikobericht die wesent-

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

Unsere Prognosen entstehen unter Beriicksichtigung
der aktuellen Einschitzungen externer Institutionen.
Dazu gehoren unter anderem Wirtschaftsforschungsinsti-
tute, Banken, multinationale Organisationen und Bera-

tungsunternehmen.

WELTWIRTSCHAFTLICHE ENTWICKLUNG

In unseren Planungen gehen wir davon aus, dass die
Weltwirtschaft auch in Zukunft wachsen wird. Die stirkste
Dynamik erwarten wir weiterhin in den Schwellenldn-
dern, vor allem in Asien und Lateinamerika; die grofien
Industrielinder werden unserer Einschitzung nach mit-
telfristig nur moderat wachsen.

Europa

Die meisten westeuropdischen Linder werden im Jahr
2012 infolge der Staatsschuldenkrisen voraussichtlich nur
ein geringes Wachstum verzeichnen konnen. Fiir einige
Léander ist sogar eine Rezession wahrscheinlich geworden.
Eine ziigige Erholung ist fur das Jahr 2013 nur zu erwar-
ten, wenn deutliche Erfolge bei der Losung der Staats-
schuldenkrisen erzielt werden. Die Entwicklung in West-
europa wird auch die Aussichten in den zentral- und osteu-
ropéischen Landern entscheidend mitbestimmen.

Deutschland

Nach dem kriftigen Zuwachs des Bruttoinlandsprodukts
in den vergangenen beiden Jahren erwarten wir fir 2012
nur ein geringes Wachstum. Der Arbeitsmarkt wird sich
jedoch vorerst weiterhin positiv entwickeln. Ab 2013 wird
die deutsche Wirtschaft nach unserer Einschitzung auf
einen moderaten Wachstumspfad zuriickkehren.
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Nordamerika

Fiir die USA und Kanada prognostizieren wir ein Wachs-
tum im Jahr 2012, das in etwa auf dem Niveau des Vorjah-
res liegen wird. Im Jahr 2013 ist im Zuge der Erholung der
Weltkonjunktur eine weitere Belebung der Wirtschaft zu
erwarten. Ein merklicher Riickgang der BIP-Zuwachsrate
zeichnet sich 2012 dagegen fiir die mexikanische Wirt-
schaft ab. Im Folgejahr wird Mexiko jedoch stark von der
Entwicklung der US-Wirtschaft profitieren.

Siidamerika

In Brasilien erwarten wir im Jahr 2012 ein Wachstum, das
in etwa auf dem Vorjahresniveau liegt, wihrend fir Argen-
tinien mit einem deutlich schwécheren BIP-Zuwachs ge-
rechnet werden muss. 2013 werden beide Lander voraus-
sichtlich wieder iberdurchschnittlich wachsen.

Asien-Pazifik

Wir rechnen damit, dass sich das dynamische Wachstum
Chinas auch in den Jahren 2012 und 2013 fortsetzen
wird, allerdings mit einer geringeren Rate als noch 2011.
Japan wird sich weiter von der Rezession erholen, die
durch die Naturkatastrophen im Mirz 2011 ausgeldst
wurde. Fiir Indien gehen wir davon aus, dass sich das
kriftige Wachstum in den Jahren 2012 und 2013 noch
leicht verstirken wird.

FINANZMARKTE

Die Finanzmérkte werden voraussichtlich auch im laufen-
den Geschiftsjahr unter dem Einfluss erheblicher Unsi-
cherheiten aus der schwelenden Schuldenkrise in einigen
Landern stehen. Erhebliche Risiken ergeben sich insbe-
sondere fiir die europiische Gesamtwirtschaft und das
Bankensystem aus einer moglichen Verstirkung der
Spannungen an den Staatsanleihemirkten des Euroge-
biets. Zusétzlich sorgen die schwicheren globalen Wirt-
schaftsaktivititen, mit einem pessimistischen Ausblick der
EU-Kommission fiir das Wirtschaftswachstum der EU im
Jahr 2012 und einem ebenfalls unsicheren Wirtschafts-
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wachstum in den USA, fiir Unruhe. Die bevorstehende
starkere Regulierung des Bankensektors in Deutschland
und die zur Verhinderung spekulativer Finanztransaktio-
nen ins Gespriach gebrachte Finanztransaktionssteuer
tragen ebenfalls weiter zur Verunsicherung der Finanz-
maérkte bei.

ENTWICKLUNG DER MARKTE FUR PKW

UND LEICHTE NUTZFAHRZEUGE

Wir gehen davon aus, dass sich die Mérkte fiir Pkw und
leichte Nutzfahrzeuge der einzelnen Regionen im Jahr
2012 unterschiedlich entwickeln werden, insgesamt wird
sich das weltweite Nachfragewachstum nach Neufahrzeu-
gen voraussichtlich verlangsamen. Fiir das Jahr 2013 er-
warten wir ein in Summe wieder leicht h6heres Wachstum
als 2012.

In einigen westeuropdischen Léndern werden die
MaBnahmen zur Reduzierung der Staatsverschuldung und
die daraus resultierende Abschwiachung der Wirtschaft im
Jahr 2012 die Nachfrage nach Neufahrzeugen belasten.
Die Schuldenkrise in Europa und den USA wird sich auch
auf die Entwicklung einzelner Wachstumsmirkte negativ
auswirken. Auf den strategisch wichtigen Mérkten in China
und Indien erwarten wir 2012 allerdings eine weiterhin
positive Tendenz; auch in Nord- und Siidamerika rechnen wir
insgesamt mit einer hoheren Fahrzeugnachfrage.

Fiir das Jahr 2013 rechnen wir mit einer Stabilisierung
der Wirtschaftslage in Westeuropa. Die Mérkte werden
sich voraussichtlich aber nur langsam erholen. Wir gehen
davon aus, dass die Pkw-Nachfrage auch in den anderen
Regionen, in denen der Volkswagen Konzern prisent ist,
weiter steigen wird.

Fiir die heterogene Entwicklung der Automobilmarkte ist
der Volkswagen Konzern gut aufgestellt. Unsere breite Pro-
duktpalette mit verbrauchsoptimierten Motoren der neues-
ten Generation verschafft uns weltweit einen Wettbewerbs-
vorteil. Wir verfolgen konsequent das Ziel, jedem Kunden
Mobilitat und Innovationen nach seinem Bedarf anzubieten
und unsere Wettbewerbsposition dauerhaft zu starken.

Europa

In Westeuropa ohne Deutschland rechnen wir mit einer
riicklaufigen Automobilnachfrage im Jahr 2012. Vor allem
die aktuelle Schuldenkrise verunsichert die Konsumenten
in vielen Landern der Region und schrinkt deren finanziel-
len Spielraum ein. In einigen Hauptmérkten — allen voran
Spanien und Italien — werden umfangreiche Einsparungen
der Regierungen sowie hohere Steuern die Erholung der
Nachfrage verzogern. Wir erwarten, dass sich die Wirt-
schaftslage in den meisten Lindern Westeuropas im Jahr

2013 stabilisieren und sich die Nachfrage nach Pkw und
leichten Nutzfahrzeugen wieder positiv entwickeln wird.

In Zentral- und Osteuropa rechnen wir fiir 2012 mit
einer Abkiithlung der Automobilnachfrage. Vor allem in
Russland gehen wir von einem deutlich schwicheren
Wachstum als im Vorjahr aus. Im Jahr 2011 hatte der
Automobilmarkt von der ziigigen Erholung der Wirtschaft
und von staatlichen Forderungen profitiert. 2013 durfte
sich der Markt von diesem Effekt erholt haben und wieder
deutlich wachsen.

Deutschland

Die Pkw-Nachfrage in Deutschland ist aufgrund der guten
wirtschaftlichen Rahmenbedingungen 2011 deutlich
gestiegen. Fiir das Jahr 2012 rechnen wir mit einer Unter-
brechung dieses Trends. Trotz eines weitgehend stabilen
makrodkonomischen Umfelds sind die Konsumenten in
Deutschland vor allem durch die Schuldenkrise in einigen
europdischen Liandern verunsichert. Dies wird sich nega-
tiv auf die Automobilnachfrage in Deutschland auswirken.
Mit zunehmender Stabilisierung der européischen Wirt-
schaft sollte die Automobilnachfrage in Deutschland ab
2013 wieder steigen.

Nordamerika

Fiir das Jahr 2012 erwarten wir, dass sich das Konjunktur-
klima in den USA weiter von den Folgen der Finanz- und
Wirtschaftskrise erholen wird. Hohe Kraftstoffpreise und die
zuriickhaltende Kreditvergabe werden die Marktentwick-
lung jedoch weiterhin beeintrachtigen. Das belastete Ver-
brauchervertrauen wird sich 2012 voraussichtlich erholen
auf dem US-
amerikanischen Automobilmarkt fithren, die sich 2013 — mit

und zu einer steigenden Nachfrage
zunehmender Konsolidierung der Wirtschaft — fortsetzen
sollte. Auf dem kanadischen und dem mexikanischen Markt
fiir Pkw und leichte Nutzfahrzeuge erwarten wir ebenfalls
eine positive Tendenz fir die Jahre 2012 und 2013.

Siidamerika

Die siidamerikanischen Mérkte sind in hohem Mafie von
der Weltkonjunktur abhidngig. Ein schwicheres Wirt-
schaftswachstum kénnte sich negativ auf die Rohstoff-
nachfrage auswirken und so die Konjunktur in der Region
Stidamerika hemmen. Wir sehen in den Jahren 2012 und
2013 dennoch Potenzial fiir eine moderat wachsende
Automobilnachfrage. Vor allem in Brasilien besteht durch
das angekiindigte Programm zur Unterstiitzung der Wirt-
schaft die Aussicht auf eine positive Entwicklung des Kon-
sums sowie auf eine steigende Nachfrage nach Pkw und
leichten Nutzfahrzeugen. Fiir Argentinien erwarten wir
indes eine schwichere Marktentwicklung.

Volkswagen Financial Services AG | Geschaftsbericht 2011



LAGEBERICHT

Geschaftsverlauf ~ Steuerung, Organisation und Beteiligungen  Analyse des Geschaftsverlaufs

und der Lage des Konzerns

Asien-Pazifik

Die Méarkte im Raum Asien-Pazifik werden im Jahr 2012
voraussichtlich weiter wachsen. Der steigende Bedarf
nach individueller Mobilitiat wird die Nachfrage vor allem
auf den Markten in China und Indien treiben. Hohe Roh-
stoffpreise, strengere Emissionsstandards und das Auslau-
fen staatlicher Férderungen konnen jedoch die Automo-
bilnachfrage beeintrichtigen. Zusétzlich koénnten die
Zulassungsbeschriankungen in Ballungsgebieten — wie es
sie seit 2011 in Peking gibt — auf weitere Grofistiadte Chi-
nas ausgeweitet werden. Dies wiirde das Wachstum des
chinesischen Marktes dampfen. In Japan erwarten wir im
Jahr 2012 eine weitgehende Erholung der Automobilin-
dustrie. Vor allem die Nachholeffekte aus der im Jahr 2011
angestauten Nachfrage werden positiv auf die Entwicklung
des dortigen Marktes fiir Pkw und leichte Nutzfahrzeuge
wirken. In 2013 diirften die asiatischen Fahrzeugmérkte
ihren Wachstumskurs fortsetzen. Besonders in Indien
sollte sich das Marktwachstum dann zusammen mit der
wirtschaftlichen Entwicklung wieder beschleunigen.

ZINSENTWICKLUNG

Die expansive Geldpolitik in vielen Ldndern und die ver-
gleichsweise geringen Inflationsraten fithrten im Geschéfts-
jahr 2011 zu einem niedrigen Zinsniveau, das sich auch zu
Beginn des aktuellen Geschéftsjahres kaum verdnderte. Im
weiteren Verlauf des Jahres 2012 erwarten wir in Europa
und in den USA eine Geldpolitik, die Zinserhohungen
unwahrscheinlich macht. Die langfristigen Zinsen sollten
weltweit stabil bleiben. Ansteigende kurz- beziehungsweise
langfristige Zinsen wiirden sich im Jahr 2013 im Falle wei-
ter zunehmender Inflationstendenzen ergeben.

MOBILITATSKONZEPTE

Gesellschaftliche und politische Rahmenbedingungen
beeinflussen zusehends das individuelle Mobilitdtsverhal-
ten zahlreicher Menschen. Vor allem in Ballungszentren
entstehen neue Herausforderungen hinsichtlich der Ge-
staltung eines intelligenten Mobilitatsmix aus vorwiegend
offentlichem Verkehr, Auto und Fahrrad. Mobilitit wird in
vielerlei Hinsicht neu definiert.

Der Volkswagen Konzern hat hierauf bereits umfas-
send durch die Entwicklung nachhaltig zu betreibender,
verbrauchs- und emissionsoptimierter Fahrzeuge reagiert.
Die Volkswagen Financial Services AG arbeitet intensiv
daran, gemeinsam mit den Automobilmarken des Volks-
wagen Konzerns, Vorreiter bei der Entwicklung innovati-
ver Mobilititskonzepte zu sein, ganz so, wie sie es im klas-
sischen Geschift seit Langem ist.

Neue Mobilitatsangebote werden das traditionelle Ei-
gentum eines Automobils erginzen. Beispielhaft dafiir ist
das Carsharing Angebot .,Quicar — Share a Volkswagen®,
das die Volkswagen Financial Services AG gemeinsam mit
der Marke Volkswagen Pkw in Hannover im Rahmen eines
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Piloten seit Ende 2011 betreibt, oder auch das bereits
eingefithrte Produkt ,Langzeitmiete® der Volkswagen
Financial Services AG: einfach, transparent, sicher, zuver-
lassig, bezahlbar, flexibel — so lauten zukiinftig schlag-
lichtartig die Anforderungen an unser Geschift. Die
Volkswagen Financial Services AG verfolgt die Entwicklung
des Mobilititsmarkts weiterhin intensiv und arbeitet be-
reits heute an neuen Modellen zur Unterstiitzung alterna-
tiver Vermarktungsformen und zur Etablierung neuer
Mobilitatskonzepte zur Absicherung und Erweiterung
ihres Geschiftsmodells.

Damit lésen wir den Kern unseres Markenverspre-
chens auch zukiinftig ein und bleiben nachhaltig ,Der
Schliissel zur Mobilitat®.

NEUE MARKTE/INTERNATIONALISIERUNG/NEUE SEGMENTE
Die Volkswagen Financial Services AG wird auch im kom-
menden Jahr ihre Aufgabe als Unterstiitzer der Marken und
des Volkswagen Konzerns im internationalen Rahmen wahr-
nehmen und den Wachstumskurs entschieden fortsetzen.

Hierzu wird das innereuropéiische Bankengeschift
durch die ErschlieBung des Marktes Portugal gestirkt und
zur Verbesserung der Marktbearbeitung in Belgien die
Geschiéftstitigkeit mit dem dortigen Importeur iiber ein
Joint Venture aufgenommen werden. Nachdem die Trans-
aktion im ersten Quartal 2012 vollzogen ist, sollen samtli-
che Finanzdienstleistungsaktivititen in Belgien zusam-
mengelegt werden. Ziel der gemeinsamen Marktbearbei-
tung ist es, die Absatzzahlen sowie Marktanteile zu stei-
gern, einen héheren Umsatz pro Kunde durch ein umfas-
sendes Angebot zu erreichen und insgesamt auch die
Profitabilitét fiir die Handler zu steigern.

Fiir den Markt Polen hat der Volkswagen Konzern die
strategische Entscheidung getroffen, sdmtliche Grofhan-
delsfunktionen zukiinftig iiber eine eigene ,,National Sales
Company*“ auszuiiben und nicht wie bisher durch unabhéin-
gige Importeure bzw. Joint Ventures. Im Zuge dieser Neu-
strukturierung wurden mit Wirkung zum 1. Januar 2012 die
jeweils ausstehenden 40% Anteile an den polnischen FS-
Gesellschaften aus den bisherigen Joint Ventures erworben
und die Gesellschaften gehoren somit zu 100% in den FS
Teilkonzern. In Polen wurden die Anteile an den beiden FS-
Gesellschaften von ehemals 60 % auf nun 100 % aufgestockt.

ENTWICKLUNG DER VOLKSWAGEN FINANCIAL SERVICES AG
Die Volkswagen Financial Services AG erwartet in den
kommenden zwei Geschiftsjahren ein Wachstum in Ab-
hingigkeit von der Entwicklung des Volkswagen Konzerns.
Durch die Steigerung der Penetration und die Ausweitung
des Produktangebots in vorhandenen Mérkten sowie durch
die Erschliefung neuer Méarkte wird eine Ausweitung des
Volumens und der internationalen Ausrichtung angestrebt.
Die Vertriebsaktivititen zu den Volkswagen Konzern-
marken werden weiter intensiviert, insbesondere durch
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strategische Projekte zur Steigerung der Penetration ge-
meinsam mit den Konzernmarken.

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

Entlang dieser Kette wollen wir gemeinsam mit den Kon-
zernmarken die Wiinsche und Bediirfnisse unserer Kunden
optimal erfiillen. Inshbesondere der Wunsch nach Mobilitit zu
fest kalkulierbaren Raten steht bei unseren Endkunden im
Vordergrund. Die in den letzten Jahren in einigen Mérkten
erfolgreich eingefithrten Produktpakete werden entspre-
chend den Kundenbediirfnissen weiterentwickelt und in
neuen Mirkten eingefiihrt. Diese Vorgehensweise bildet ein
wichtiges Element im internationalen Wettbewerb.

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

Parallel zu den marktorientierten Aktivititen wird die
Position der Volkswagen Financial Services AG im globalen
Wettbewerb durch die strategische Investition in Struktur-

Braunschweig, den 8. Februar 2012
Der Vorstand

projekte sowie durch Prozessoptimierungen und Produk-
tivitdtsverbesserungen weiter gestarkt

AUSSICHTEN FUR DIE JAHRE 2012 UND 2013
Unter Beriicksichtigung der genannten Faktoren und der
Marktentwicklung ergibt sich folgendes Gesamtbild:

Der Vorstand der Volkswagen Financial Services AG er-
wartet eine Volumenstabilisierung in saturierten Méarkten
und sieht Chancen vor allem in den Wachstumsmaérkten.

Unter Annahme leicht steigendender Refinanzie-
rungskosten, erheblichen Unsicherheiten hinsichtlich der
realwirtschaftlichen Rahmenbedingungen und deren
Auswirkungen u.a. auf die Risikokosten wird nach den
vorliegenden Informationen und Analysen mit einem
Ergebnis fiir 2012 auf dem Niveau des Jahres 2011 ge-
rechnet. Fiir das Jahr 2013 wird die Chance einer gesamt-
wirtschaftlichen Stabilisierung gesehen, was die Risiko-
kostenentwicklung in den einzelnen Mérkten positiv be-
einflussen konnte. Bei stetigen Volumenentwicklungen
wird fur 2013 insofern ein Ergebnis auf dem Niveau von
2012 antizipiert.

T el

Frank Witter

Christiane Hesse

=

Lars-Henner Santelmann

Frank Fiedler

I M.L&-{J'

Dr. Michael Reinhart
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Gewinn- und Verlustrechnung

des Konzerns der Volkswagen Financial Services AG

Mio. € Anhang  1.1.-31.12.2011  1.1.-31.12.2010 Verdnderungin %
I

Zinsertrage aus Kreditgeschaften 3.221 2.904 10,9
Netto-Ertrag aus Leasinggeschéaften vor Risikovorsorge 1.192 1.285 -7,2
Zinsaufwendungen —1.985 -1.839 7,9
Netto-Ertrag aus Versicherungsgeschaft 15 5 X

Uberschuss aus Kredit-, Leasing- und Versicherungsgeschéften

vor Risikovorsorge 21 2.443 2.355 3,7

Risikovorsorge aus dem Kredit- und Leasinggeschaft 9,22,33 —513 —-619 -17,1

Uberschuss aus Kredit-, Leasing- und Versicherungsgeschiften

nach Risikovorsorge 1.930 1.736 11,2
Provisionsertrage 441 400 10,3
Provisionsaufwendungen —288 —308 -6,5

Provisionsiiberschuss 23 153 92 66,3

Ergebnis aus Finanzinstrumenten 10, 24 -22 46 X

Ergebnis aus Available-for-sale-Bestanden -2 0 X

Ergebnis aus nach der Equity—-Methode bewerteten

Gemeinschaftsunternehmen 132 125 5,6
Ergebnis aus librigen Finanzanlagen 25 8 3 X
Allgemeine Verwaltungsaufwendungen 26 —-1.259 -1.101 14,4
Sonstiges betriebliches Ergebnis 27 =7/ -31 -77,4
Ergebnis vor Steuern 933 870 7,2
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 6,28 —275 —247 11,3
Jahresiiberschuss 658 623 5,6

Anteile Konzernfremder am Jahresiiberschuss = - —

Anteile der Volkswagen AG am Jahresiiberschuss 658 623 5,6
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Gesamtergebnisrechnung

des Konzerns der Volkswagen Financial Services AG

Mio. € Anhang 1.1.-31.12.2011 1.1.-31.12.2010
—

Jahresiiberschuss 658 623

Versicherungsmathematische Gewinne und Verluste 45 -10 -17

darauf latente Steuern 6,28 3 5

Zur VerauRerung verfiigbare finanzielle Vermégenswerte (Wertpapiere):

— im Eigenkapital erfasste Fair Value-Anderungen =9 -1
— in die Gewinn- und Verlustrechnung iibernommen 0 0
darauf latente Steuern 6,28 3 0
Cash flow Hedges: 10
— im Eigenkapital erfasste Fair Value-Anderungen 24 43
— in die Gewinn- und Verlustrechnung iibernommen 7 7
darauf latente Steuern 6,28 —-10 -15
Wadhrungsumrechnungsdifferenzen 4 -67 165
Direkt im Eigenkapital erfasste Ertrage und Aufwendungen von at Equity
bewerteten Anteilen nach Steuern -8 64
Direkt im Eigenkapital erfasste Ertrage und Aufwendungen -67 251
Gesamtergebnis 591 874
Anteile der Volkswagen AG am Gesamtergebnis 591 874
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Gewinn-und Verlustrechnung ~ Gesamtergebnisrechnung  Bilanz  Eigenkapitalverdnderungsrechnung

Bilanz

Kapitalflussrechnung ~ Anhang

des Konzerns der Volkswagen Financial Services AG

Mio. €

Aktiva
Barreserve
Forderungen an Kreditinstitute
Forderungen an Kunden aus
Kundenfinanzierung
Héndlerfinanzierung
Leasinggeschaft
sonstigen Forderungen
Forderungen an Kunden gesamt
Derivative Finanzinstrumente
Wertpapiere
Nach der Equity-Methode bewertete Gemeinschaftsunternehmen
Ubrige Finanzanlagen
Immaterielle Vermdgenswerte
Sachanlagen
Vermietete Vermogenswerte
Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien
Aktive latente Steuern
Ertragsteueranspriiche
Sonstige Aktiva

Gesamt

Passiva
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten
Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden
Verbriefte Verbindlichkeiten
Derivative Finanzinstrumente
Riickstellungen
Passive latente Steuern
Ertragsteuerverpflichtungen
Sonstige Passiva
Nachrangkapital
Eigenkapital
Gezeichnetes Kapital
Kapitalriicklage
Gewinnriicklagen

Gesamt
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7,30
8,31

8,32
10, 34

11

35
12,35
13,36
14,37
16, 38
16, 38
6,39

40

Anhang

17,42
17,42

43

10, 44
18-20, 45
6, 46

6

47

48

49

31.12.2011
——

352
3.109

33.261
10.412
14.252
3.634
61.559
709
897
1.795

83

234
6.382
10

302
132
1.020
76.946

31.12.2011
I

7.337
29.739
26.233
366
1.147
513
241
989
2.677
7.704
441
4.059
3.204
76.946

Erklarung des Vorstands

31.12.2010

30.505
8.828
13.643
2.146
55.122

125
1.707

95
218
4.974

104
135

65.332

31.12.2010

7.284
25.983
20.605

336

542
135

1.725
6.975
441
3.409
3.125
65.332

Verdanderungin %

82,4

9,0
17,9
4,5
69,3
11,7
11,3

5,2
36,6
-12,6
7,3
28,3
11,1

22
32,0
17,8

Verdnderung in %

0,7
14,5
27,3

8,9
22,4

-5,4
78,5
22,1
55,2
10,5

19,1
2,5
17,8
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Eigenkapitalveranderungsrechnung

des Konzerns der Volkswagen Financial Services AG

Mio. €

Bestand zum
31.12.2009/1.1.2010

Jahresuiberschuss

Direkt im Eigenkapital
erfasste Ertrage und
Aufwendungen
Gesamtergebnis
Einzahlung in die
Kapitalriicklage
Ausschiittungen/
Gewinnabfiihrung an
die Volkswagen AG
Bestand zum
31.12.2010/1.1.2011
Jahresiiberschuss

Direkt im Eigenkapital
erfasste Ertrage und
Aufwendungen

Gesamtergebnis
Einzahlung in die
Kapitalriicklage

Ausschiittungen/
Gewinnabfiihrung an
die Volkswagen AG

Bestand zum
31.12.2011

Gezeich-
netes
Kapital

441

441

441

Kapital-
riick-
lage

2.809

600

3.409

650

4.059

GEWINNRUCKLAGEN

Angesam-
melte
Gewinne

3.239

623

623

-810

3.052
658

658

—-512

3.198

Wahrungs-
umrech-
nung

-40

166
166

126

-67
-67

59

Weitere Erlauterungen zum Eigenkapital sind unter Anhangsangabe (49) dargestellt.

Cash flow
Hedges

-47

34
34

-13

21
21

Eigen-

Vers.- kapltatl

math. Marktbe- gesam
Gewinne wertung At Equity
und Wert-  bewertete
Verluste papiere Anteile

—

-24 2 -69 6.311

- - - 623

-12 -1 64 251

-12 -1 64 874

- - - 600

- - - -810

-36 1 -5 6.975

- - - 658

-7 -6 -8 —-67

-7 -6 -8 591

- - - 650

- - - -512

-43 -5 -13 7.704
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Kapitalflussrechnung

des Konzerns der Volkswagen Financial Services AG

Mio. € 1.1.-31.12.2011 1.1.-31.12.2010
I
Jahresiiberschuss 658 623
Abschreibungen, Wertberichtigungen und Zuschreibungen 1.836 1.640
Veranderung der Riickstellungen 234 222
Veranderung anderer zahlungsunwirksamer Posten 92 —-160
Ergebnis aus der VerduRerung von Finanz- und Sachanlagevermogen =5 2
Zinsergebnis und Dividendenertrage -2.196 -2.114
Sonstige Anpassungen -1 1
Verdnderung der Forderungen an Kreditinstitute -2.157 520
Verdnderung der Forderungen an Kunden —7.438 -3.136
Verdnderung der vermieteten Vermogenswerte —2.568 —2.203
Veranderung der sonstigen Aktiva aus laufender Geschaftstatigkeit —257 -121
Veranderung der Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 434 -92
Verdnderung der Verbindlichkeiten gegentiber Kunden * 4.016 2.557
Veranderung der verbrieften Verbindlichkeiten 5.652 —-206
Verdnderung der sonstigen Passiva aus laufender Geschaftstatigkeit 187 194
Erhaltene Zinsen 4.144 3.924
Erhaltene Dividenden 37 29
Gezahlte Zinsen —1.985 -1.839
Ertragsteuerzahlungen —404 —-381
Cash flow aus laufender Geschaftstatigkeit * 279 —-540
Einzahlungen aus der VerduRerung von als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien 1 -
Auszahlungen aus dem Erwerb von als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien =2 0
Einzahlungen aus der VerauRerung von Tochter- und Gemeinschaftsunternehmen 5 -
Auszahlungen aus dem Erwerb von Tochter- und Gemeinschaftsunternehmen -98 -89
Einzahlungen aus der VerduRerung von iibrigen Anlagewerten 7 7
Auszahlungen aus dem Erwerb von iibrigen Anlagewerten -67 —-46
Veranderung der Geldanlagen in Wertpapieren -779 -27
Cash flow aus Investitionstatigkeit -933 —-155
Einzahlungen aus Kapitalveranderungen 650 600
Ausschittung/Ergebnisabfiihrung an die Volkswagen AG * -810 —478
Verlustiibernahme durch die Volkswagen AG - -
Mittelveranderung aus Nachrangkapital 973 423
Cash flow aus Finanzierungstatigkeit * 813 545
Zahlungsmittelbestand zum Ende der Vorperiode 193 343
Cash flow aus laufender Geschaftstatigkeit * 279 —540
Cash flow aus Investitionstatigkeit -933 —-155
Cash flow aus Finanzierungstatigkeit * 813 545
Effekte aus Wechselkursveranderungen 0 0
Zahlungsmittelbestand zum Ende der Periode 352 193

1 Vorjahreszahl angepasst
Erlduterungen zur Kapitalflussrechnung sind unter Anhangsangabe (61) dargestellt.
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Anhang

des Konzerns der Volkswagen Financial Services AG zum 31.12.2011

Allgemeine Angaben

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

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

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

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

Grundlagen der Konzernrechnungslegung

Die VW FS AG hat ihren Konzernabschluss zum 31.12.2011 nach den International Financial
Reporting Standards (IFRS), wie sie in der Europédischen Union anzuwenden sind, und den
Auslegungen des International Financial Reporting Interpretations Committee (IFRIC) sowie
den ergidnzend nach § 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften er-
stellt. Alle bis zum 31.12.2011 vom International Accounting Standards Board (IASB) verab-
schiedeten IFRS, deren Anwendung fiir das Geschéftsjahr 2011 in der Européiischen Union
Pflicht war, wurden in diesem Konzernabschluss berticksichtigt.

Neben der Gewinn- und Verlustrechnung, der Gesamtergebnisrechnung und der Bilanz be-
inhaltet der IFRS-Konzernabschluss als weitere Komponenten die Eigenkapitalverdanderungs-
rechnung, die Kapitalflussrechnung und den Anhang. Der separate Bericht iiber die Risiken
der kiinftigen Entwicklung (Risikobericht geméfl § 315 Abs. 1 HGB) ist im Lagebericht auf den
Seiten 52 - 64 enthalten.

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

Der Vorstand hat den Konzernabschluss am 8. Februar 2012 aufgestellt. Mit diesem Zeit-
punkt endet der Wertaufhellungszeitraum.

Schatzungen und Beurteilungen des Managements

Bei der Aufstellung des Konzernabschlusses sind zu einem gewissen Grad Annahmen zu treffen
und Schitzungen vorzunehmen, die sich auf Hohe und Ausweis der bilanzierten Vermogens-
werte und Schulden, der Ertrige und Aufwendungen sowie der Angaben zu Eventualforderun-
gen und -verbindlichkeiten der Berichtsperiode auswirken. Die Annahmen und Schéitzungen
beziehen sich im Wesentlichen auf die folgenden Sachverhalte:
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Sowohl die Uberpriifung der Werthaltigkeit nicht finanzieller Vermégenswerte (insbesondere
Geschifts- oder Firmenwerte und Markennamen) sowie nach der Equity-Methode oder zu
Anschaffungskosten bewerteter Beteiligungen erfordert Annahmen beziiglich der zukiinftigen
Cashflows im Planungszeitraum und gegebenenfalls dariiber hinaus sowie des zu verwenden-
den Diskontierungszinssatzes.

Die Werthaltigkeit der Vermieteten Vermogenswerte des Konzerns hingt zudem insbeson-
dere vom Restwert der vermieteten Fahrzeuge nach Ablauf der Leasingzeit ab, da dieser einen
wesentlichen Teil der erwarteten Zahlungsmittelzufliisse darstellt. Nihere Informationen zum
Werthaltigkeitstest sowie zu den verwendeten Bewertungsparametern finden sie in den Ausfiih-
rungen zu den Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden immaterieller Vermogenswerte
(Textziffer 13) bzw. des Leasinggeschifts (Textziffer 16).

Die Bestimmung des beizulegenden Zeitwerts im Rahmen eines Unternehmenszusammen-
schlusses iibernommener Vermogenswerte und Schulden erfolgt soweit keine beobachtbaren
Marktwerte vorhanden sind anhand anerkannter Bewertungsverfahren wie der Lizenzpreisan-
alogiemethode oder der Residualwertmethode.

Die Bestimmung der Werthaltigkeit von finanziellen Vermogenswerten verlangt Einschét-
zungen iiber Hohe und Eintrittswahrscheinlichkeit zukiinftiger Ereignisse. Soweit moglich
werden die Einschiatzungen aus Erfahrungswerten der Vergangenheit abgeleitet. Bei Forderun-
gen an Kunden kommt es neben Einzelwertberichtigungen auch zu portfoliobasierten Wertbe-
richtigungen. Ein Uberblick iiber die einzel- und portfoliobasierten Wertberichtigungen ist den
Erlauterungen zur Risikovorsorge (Textziffer 9) zu entnehmen.

Die Bilanzierung und Bewertung von Riickstellungen basiert ebenfalls auf der Einschétzung
iiber Hohe und Eintrittswahrscheinlichkeit zukiinftiger Ereignisse sowie der Schitzung des
Diskontierungsfaktors. Soweit moglich wird ebenfalls auf Erfahrungen der Vergangenheit oder
externe Gutachten zuriickgegriffen. Die Bewertung der Pensionsriickstellungen ist dariiber
hinaus abhéngig von der Schéitzung der Entwicklung des Planvermégens. Die der Berechnung
der Pensionsriickstellungen zugrunde gelegten Annahmen sind der Anhangsangabe 18 zu
entnehmen. Versicherungsmathematische Gewinne und Verluste werden erfolgsneutral im
Eigenkapital erfasst und haben keinen Einfluss auf das in der Gewinn- und Verlustrechnung
ausgewiesene Ergebnis. Die Anderung von Schitzungen beziiglich der Hohe sonstiger Riickstel-
lungen ist stets erfolgswirksam zu erfassen. Aufgrund des Ansatzes von Erwartungswerten
kommt es regelmifiig zur Nachdotierung bzw. Auflésung ungenutzter Riickstellungen. Die
Auflésung wird als sonstiger betrieblicher Ertrag erfasst, wihrend der Aufwand aus der Neubil-
dung von Riickstellungen direkt den Funktionsbereichen zugeordnet ist. Riickstellungen aus
dem Versicherungsgeschift sind unter Textziffer 19 dargestellt. Einen Uberblick {iber die sons-
tigen Ruckstellungen ist Anhangsangabe 20 sowie 45 zu entnehmen.

Bei der Ermittlung aktiver latenter Steuern sind Annahmen hinsichtlich des kiinftigen zu
versteuernden Einkommens sowie der Zeitpunkte der Realisierung der aktiven latenten Steu-
ern erforderlich.

Den Annahmen und Schétzungen liegen Pramissen zugrunde, die auf dem jeweils aktuell
verfiigharen Kenntnisstand beruhen. Insbesondere wurden beziiglich der erwarteten kiinftigen
Geschiftsentwicklung die zum Zeitpunkt der Aufstellung des Konzernabschlusses vorliegenden
Umstinde ebenso wie die als realistisch unterstellte zukiinftige Entwicklung des globalen und
branchenbezogenen Umfelds zugrunde gelegt. Da die kiinftige Geschiftsentwicklung Unsicher-
heiten unterliegt, die sich teilweise der Steuerung des Konzerns entziehen, sind unsere Annah-
men und Schéitzungen weiterhin hohen Unsicherheiten ausgesetzt. Dies gilt insbesondere fiir
die kurz- und mittelfristig prognostizierten Cash-flows sowie die verwendeten Diskontierungssitze.

Durch von den Annahmen abweichende und aufferhalb des Einflussbereichs des Manage-
ments liegende Entwicklungen dieser Rahmenbedingungen konnen die sich einstellenden
Betrdage von den urspriinglich erwarteten Schétzwerten abweichen. Wenn die tatsichliche
Entwicklung von der erwarteten abweicht, werden die Pramissen und, falls erforderlich, die
Buchwerte der betreffenden Vermogenswerte und Schulden entsprechend angepasst.

Die Weltwirtschaft ist im Berichtsjahr weiter gewachsen, in der zweiten Jahreshilfte jedoch
mit deutlich verringertem Tempo. Wir gehen davon aus, dass sich die weltweite Konjunk-
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turentwicklung im Jahr 2012 auf diesem Niveau fortsetzen wird. Daher gehen wir aus heutiger
Sicht nicht von einer wesentlichen Anpassung der in der Konzernbilanz ausgewiesenen Buch-
werte der Vermogenswerte und Schulden im folgenden Geschéftsjahr aus.

Den Schitzungen und Beurteilungen des Managements lagen insbesondere Annahmen zur gesamt-
wirtschaftlichen Entwicklung, der Entwicklung der Automobilmérkte, der Entwicklung der Fi-
nanzmairkte sowie der rechtlichen Rahmenbedingungen zugrunde. Diese sowie weitere An-
nahmen werden ausfithrlich im Prognosebericht erlautert.

Auswirkungen neuer beziehungsweise geanderter IFRS

Die VW FSAG hat alle ab dem Geschéftsjahr 2011 verpflichtend anzuwendenden Rechnungs-
legungsnormen umgesetzt.

Die Regelungen des iiberarbeiteten IAS 24 fithren wahlweise zu einer vereinfachten Be-
richterstattung gegeniiber o6ffentlichen Instituten und deren Tochtergesellschaften. Die
VW FS AG nimmt dieses Wahlrecht nicht in Anspruch. Dariiber hinaus werden im geénderten
IAS 24 Klarstellungen hinsichtlich der Definition von nahe stehenden Unternehmen und Per-
sonen sowie berichtspflichtigen Transaktionen vorgenommen. Die berichtspflichtigen Trans-
aktionen von nahe stehenden Unternehmen und Personen wurden in diesem Zusammenhang
um weitere vertragliche Verpflichtungen ergénzt. Die Vorjahreswerte wurden angepasst.

Dem im Rahmen der Verbesserung der International Financial Reporting Standards 2010
gednderten IFRS 7 sind die Angabepflichten zur Art und zum Ausmaf} von Risiken, die sich aus
Finanzinstrumenten ergeben, angepasst worden. Unter anderem miissen Angaben hinsichtlich
der finanziellen Auswirkungen der gehaltenen Sicherheiten und Kreditverbesserungen vorge-
nommen werden. Dariiber hinaus ist die Pflicht zur Angabe der Buchwerte von Finanzinstru-
menten, bei denen zur Vermeidung einer Uberfilligkeit Vertragsanderungen vorgenommen
wurden, entfallen.

Des Weiteren waren die folgenden Anderungen zu Standards und Interpretationen im lau-
fenden Geschiftsjahr erstmals anzuwenden, ohne dass dies Auswirkungen auf die Darstellung
im Konzernabschluss hatte.

> IFRS 1: Begrenzte Befreiung erstmaliger Anwender von Vergleichsangaben nach IFRS 7

> IAS 32: Einstufung von Bezugsrechten

> Verbesserungen der International Financial Reporting Standards 2010 — Geringfiigige Ande-
rungen zu einer Vielzahl an IFRS (IFRS 1, IFRS 3, IFRS 7, IAS 1, IAS 27, IAS 34, IAS 18,
IFRIC 13) und sich daraus ergebende Folgednderungen

> IFRIC 14: Vorauszahlungen im Rahmen von Mindestdotierungsverpflichtungen

> IFRIC 19: Tilgung finanzieller Verbindlichkeiten durch Eigenkapitalinstrumente

Nicht angewendete neue beziehungsweise geanderte IFRS
Die VW FS AG hat in ihrem Konzernabschluss 2011 die nachstehenden Rechnungslegungsnor-

men, die vom IASB bereits verabschiedet worden sind, die aber fiir das Geschéftsjahr noch
nicht verpflichtend anzuwenden waren, nicht berticksichtigt.
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Gewinn- und Verlustrechnung ~ Gesamtergebnisrechnung

Standard/
Interpretation’

IFRS 1

IFRS 7

IFRS 7

IFRS 9
IFRS 10

IFRS 11

IFRS 12

IFRS 13

IAS 1

IAS 12

IAS 19
IAS 27

IAS 28

IAS 32

IFRIC 20

1 Biszum 31.12.2011.

Hyperinflation und fester
Umstellungszeitpunkt

Angaben zum Transfer
von Finanzinstrumenten

Anhangsangaben zur
Saldierung

von finanziellen
Vermoégenswerten

und finanziellen Schulden

Finanzinstrumente:
Klassifizierung und
Bewertung

Konzernabschliisse

Gemeinschaftliche
Vereinbarungen

Angaben zu Anteilen
an anderen
Unternehmen

Bewertung mit dem
beizulegenden Zeitwert

Darstellung des
Abschlusses:
Darstellung einzelner
Posten des

sonstigen Ergebnisses

Latente Steuern:
Realisation des

Buchwerts eines
Vermogenswerts

Leistungen an
Arbeitnehmer

Einzelabschliisse

Anteile an assoziierten
Unternehmen und
Gemeinschafts-
unternehmen

Finanzinstrumente:
Saldierung

von finanziellen
Vermégenswerten

und finanziellen Schulden
Kosten der
Abraumbeseitigung
wdhrend des
Abbaubetriebs im
Tagebau

Bilanz

Eigenkapitalveranderungsrechnung

Kapitalflussrechnung ~ Anhang

Verdffentlicht Anwendungs- Ubernahme
durch das IASB pflicht? durch EU?
20.12.2010 01.01.2012 Nein
07.10.2010 01.01.2012 Ja
16.12.2011 01.01.2013 Nein
12.11.2009/
28.10.2010 01.01.2015° Nein
12.05.2011 01.01.2013 Nein
12.05.2011 01.01.2013 Nein
12.05.2011 01.01.2013 Nein
12.05.2011 01.01.2013 Nein
16.06.2011 01.01.2013 Nein
20.12.2010 01.01.2012 Nein
16.06.2011 01.01.2013 Nein
12.05.2011 01.01.2013 Nein
12.05.2011 01.01.2013 Nein
16.12.2011 01.01.2014 Nein
19.10.2011 01.01.2013 Nein

2 Pflicht zur erstmaligen Anwendung aus Sicht der VW FS AG.
3 Verschiebung der Erstanwendung durch das Mandatory Effective Date-Projekt von dem Jahr 2013 auf das Jahr 2015.
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Erklarung des Vorstands

Voraussichtliche Auswirkungen

Keine

Erweiterte Anhangsangaben
zum Transfer von
Finanzinstrumenten

Erweiterte Anhangsangaben
zur Saldierung von
Finanzinstrumenten
Veranderte Erfassung von
Fair-Value-Anderungen
bisher als zur VerduRRerung
verfligbar eingestufter
Finanzinstrumente

Keine wesentlichen Anderungen

Keine wesentlichen Anderungen

Erweiterte Anhangsangaben
zu Anteilen an anderen
Unternehmen

Anpassungen und erweiterte
Anhangsangaben bei der
Bewertung mit dem
beizulegenden Zeitwert

Veranderte Darstellung des
sonstigen Ergebnisses

Keine wesentlichen Anderungen

Verdnderte Abbildung und
erweiterte Anhangsangaben
bei den Leistungen an
Arbeitnehmer

Keine

Keine

Keine wesentlichen Anderungen

Keine
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Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden
1 | Grundsatze

Alle Unternehmen des Konzernkreises haben ihren Jahresabschluss zum Stichtag 31.12.2011
aufgestellt.

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

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

Die Darstellung der Vermogens- und Schuldposten erfolgt gemaf IAS 1.60 absteigend nach
der Liquiditét.

2 | Konzernkreis

Zum Kreis der vollkonsolidierten Konzernunternehmen gehoren Gesellschaften, bei denen die
VW FS AG direkt oder indirekt die Moglichkeit besitzt, die Finanz- und Geschéftspolitik derart
zu bestimmen, dass der Konzern der VW FS AG aus der Titigkeit dieser Unternehmen Nutzen
zieht (Tochterunternehmen). Die Einbeziehung in den Konsolidierungskreis beginnt mit dem
Zeitpunkt, ab dem die Moglichkeit der Beherrschung besteht; sie endet bei Wegfall der Beherr-
schungsmoglichkeit. Zum Bilanzstichtag werden sieben inldndische (Vorjahr: acht) und wie im
Vorjahr 22 ausldandische Tochtergesellschaften vollkonsolidiert. Zusétzlich sind 27 (Vorjahr: 24)
Zweckgesellschaften (Special Purpose Entities), deren Vermogen bei wirtschaftlicher Betrach-
tungsweise dem Konzern der VW FS AG zuzurechnen ist, im Konzernabschluss enthalten.

Die Volkswagen Business Services GmbH wurde auf die Volkswagen Financial Services AG
und die Volkswagen Insurance Brokers GmbH auf die Volkswagen Bank GmbH zum 1. Januar
2011 verschmolzen.

Im September 2011 griindete Volkswagen Financial Services Taiwan LTD. die Volkswagen
International Insurance Agency Co., Limited, Taiwan.

Die Volkswagen Financial Services AG hat zusammen mit D leteren im 4. Quartal 2011 ein
Gemeinschaftsunternehmen in Belgien gegriindet.

Im Dezember 2011 hat die Vokswagen Financial Services AG die Volkswagen New Mobility
Services (China) Investment Company in Peking gegriindet.

Aus Wesentlichkeitsgriinden werden die neugegriindeten Gesellschaften noch nicht konso-
lidiert.

Fiir die zuvor dargestellten Unternehmensgriindungen in 2011 sind nur Kosten in geringfii-
gigen Umfang angefallen.

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

zuzurechnen:
Mio. € 2011 2010
I
Forderungen an Kreditinstitute 1.031 875
Forderungen an Kunden 3.309 3.288
Vermietete Vermogenswerte 6.436 5.867
Sonstige Aktiva 1.513 1.483
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 2.174 2.403
Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden 1.702 1.185
Verbriefte Verbindlichkeiten 5.178 4.581
Sonstige Passiva 1.489 1.686
Eigenkapital 1.747 1.658
Ertrage 673 779
Aufwendungen 542 655

Anteil an nicht fortgefiihrten Aktivitdten = -

Nicht konsolidiert werden Tochterunternehmen, sofern sie fiir den Konzern der VW FS AG von
untergeordneter Bedeutung sind. Insgesamt sind dies wie im Vorjahr 4 inldndische und 18
(Vorjahr: 17) ausldandische Gesellschaften.

Weiterhin bestehen wie im Vorjahr im Ausland 12 Betriebsstétten, die von 3 inlandischen
verbundenen Unternehmen errichtet wurden.

Die Aufstellung des gesamten Anteilsbesitzes gemaf §§285 und 313 HGB ist unter der
Adresse www.vwfsag.de/anteilsbesitz2011 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

3 | Konsolidierungsgrundsatze

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

Bei erstmalig konsolidierten Tochterunternehmen werden die Vermégenswerte und Schul-
den sowie bedingten Gegenleistungen mit ihrem beizulegenden Wert zum Erwerbszeitpunkt
bewertet. Spitere Wertinderungen bedingter Gegenleistungen fiihren grundsitzlich 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 Beteili-
gung die identifizierbaren Vermogenswerte und Schulden ibersteigt, entsteht ein Goodwill.
Dieser wird einem einmal jdhrlich durchzufiihrenden Impairmenttest unterzogen (Impair-
ment-only-Approach), bei dem die Werthaltigkeit des Goodwills tiberpriift wird. Ist die Werthal-
tigkeit nicht mehr gegeben, erfolgt eine auferplanméfiige Abschreibung. Anderenfalls wird der
Wertansatz des Goodwills unveridndert gegeniiber dem Vorjahr beibehalten. Soweit der Kauf-
preis der Beteiligung die identifizierbaren Vermogenswerte und Schulden unterschreitet, ist
die Differenz ertragswirksam im Erwerbsjahr zu vereinnahmen. Goodwills werden bei den
Tochterunternehmen in deren funktionaler Wahrung gefiihrt.

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

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

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

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

4 | Wahrungsumrechnung

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

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

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

GEWINN- UND

BILANZ VERLUSTRECHNUNG
MITTELKURS AM 31.12. DURCHSCHNITTSKURS
€ 2011 2010 2011 2010

I |
Australien AUD 1,2723 1,3136 1,3484 1,4423
Brasilien BRL 2,4159 2,2177 2,3265 2,3314
Tschechien CzZK 25,7870 25,0610 24,5898 25,2840
GroBbritannien GBP 0,8353 0,8608 0,8679 0,8578
Japan JPY 100,2000 108,6500 110,9586 116,2386
Mexiko MXN 18,0512 16,5475 17,2877 16,7373
Schweden SEK 8,9120 8,9655 9,0298 9,5373

5 | Ertrags- und Aufwandsrealisierung

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

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

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

Im sonstigen betrieblichen Ergebnis sind als wesentliche Bestandteile Ertrage aus der Wei-
terberechnung an verbundene Unternehmen sowie Ertriage aus der Auflésung von Riickstellun-
gen enthalten.

6 | Ertragsteuern

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

Latente Steueranspriiche und -verbindlichkeiten berechnen sich aus unterschiedlichen
Wertansitzen eines bilanzierten Vermoégenswerts oder einer Verpflichtung und dem jeweiligen
steuerlichen Wertansatz. Hieraus resultieren in der Zukunft voraussichtlich Ertragsteuerbelas-
tungs- oder -entlastungseffekte (temporire 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 auf noch nicht genutzte steuerliche Verlustvortrige werden dann bi-
lanziert, wenn es wahrscheinlich ist, dass in der Zukunft zu versteuernde Gewinne in der glei-
chen Steuereinheit anfallen. Latente Ertragsteueranspriiche und -verpflichtungen gleicher
Filligkeit gegeniiber derselben Steuerbehérde werden saldiert. Abzinsungen fiir latente Steu-
ern werden nicht vorgenommen.

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

Der langfristige Anteil der Ertragssteuerverpflichtungen betriagt 8 Mio. € (Vorjahr: 7 Mio. €).

7 | Barreserve

Die Barreserve wird zum Nennwert ausgewiesen.

8 | Forderungen

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

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

Fir die bei Kunden- und Bankforderungen vorhandenen Bonitétsrisiken bei signifikanten
individuellen Forderungen (z.B. Forderungen aus der Héndlerfinanzierung und mit Grofikun-
den) sind nach konzerneinheitlichen Mafistiben Einzelwertberichtigungen 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 ZwangsmafBnahmen, dro-
hende Zahlungsunfihigkeit oder Uberschuldung, Beantragung oder Eréffnung eines Insol-
venzverfahrens oder Scheitern von Sanierungsmafnahmen, angenommen.

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

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

Uneinbringliche Forderungen, die sich in der Abwicklung befinden und fiir die alle Sicherhei-
ten verwertet sowie alle weiteren Moglichkeiten der Forderungsrealisierung ausgeschopft wur-
den, werden direkt abgeschrieben. Zuvor gebildete Einzelwertberichtigungen werden in An-
spruch genommen. Eingénge auf abgeschriebene Forderungen werden erfolgswirksam erfasst.

10 | Derivative Finanzinstrumente

Die derivativen Finanzinstrumente setzen sich zusammen aus den Vermdgenswerten bzw.
Verpflichtungen aus Hedge-effektiven Sicherungsgeschiften und Derivaten ohne bilanzielle
Sicherungsbeziehung. Alle Derivate sind zum beizulegenden Zeitwert (Fair Value) bewertet und
werden unter den Textziffern (34) und (44) separat dargestellt. Die Bilanzierung beginnt zum
Handelstag der Derivate.

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

Derivate werden als Sicherungsinstrument zur Absicherung des beizulegenden Zeitwerts
oder zur Absicherung zukiinftiger Cash flows eingesetzt. Hedge-Accounting geméaf 1AS 39 wird
nur bei hochwirksamen Sicherungsgeschéften angewendet.

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

IAS 39 erlaubt dariiber hinaus die Anwendung eines Fair Value-Hedging nicht nur fiir ein-
zelne Grundgeschifte, sondern ebenso fiir eine Gruppe von gleichartigen Grundgeschéiften. Im
abgelaufenen Geschéftsjahr hat der Konzern der VW FS AG Fair Value-Hedges auf Portfoliobasis
angewandt. Die Bilanzierung der Anderungen des beizulegenden Zeitwerts entspricht beim
Portfolio-Hedging denen des Fair Value-Hedging.
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Auf Teilkonzernebene existierte eine weitere Fair Value Hedge-Beziehung. Diese diente der
Absicherung des beizulegenden Zeitwerts aus der Anderung des risikolosen Basiszinssatzes von
festverzinslichen Anleihen. Im Rahmen eines sogenannten Partial Term Hedge wurden von
diesen Anleihen die Restlaufzeiten in die Hedge-Beziehung einbezogen. Auf Teilkonzernebene
glichen sich die Anderungen des Fair Values von Grund- und Sicherungsgeschift weitgehend
aus. Dieses Geschaftist zum Ende des Geschéftsjahres ausgelaufen.

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

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

Der Konzern der VW FS AG dokumentiert alle Beziehungen zwischen Sicherungsinstrumen-
ten und gesicherten Positionen. Die Effektivitat wird laufend beurteilt. Geschifte, die aus-
schlieBlich Spekulationszwecken dienen sollen, existieren nichtim Konzern der VW FS AG.

11 | Wertpapiere

Die Wertpapiere beinhalten im Wesentlichen festverzinsliche Schuldverschreibungen der
offentlichen Hand sowie Mittelanlagen im Rahmen der Anlagerichtlinien der VW Versiche-
rung AG (im Wesentlichen festverzinsliche Wertpapiere und Aktien).

Die Wertpapiere sind der Kategorie zur Verduferung verfiigbare finanzielle Vermogenswer-
te zugeordnet. Die Bewertung erfolgt grundsitzlich ergebnisneutral. Nachhaltige Wertveridnde-
rungen erfolgen ergebniswirksam.

Fiir eigene Verbindlichkeiten werden festverzinsliche Schuldverschreibungen in Héhe von
741 Mio. € (Vorjahr: 10 Mio.€) als Sicherheiten gestellt. Die Wertpapiere sind bei der Deut-
schen Bundesbank hinterlegt und es besteht kein originires VerduBerungs- und Verpfaindungs-
recht fiir den Sicherungsnehmer.

12 | Ubrige Finanzanlagen

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

13 | Immaterielle Vermogenswerte

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

An jedem Bilanzstichtag wird eingeschétzt, ob Anhaltspunkte dafiir vorliegen, dass ein im-
materieller Vermogenswert mit begrenzter Nutzungsdauer wertgemindert ist. Gegebenenfalls
wird dann ein Vergleich des Buchwerts mit dem erzielbaren Betrag durchgefiithrt und eine
auflerplanmafBige Abschreibung auf den niedrigeren erzielbaren Betrag vorgenommen.
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Immaterielle Vermogenswerte mit unbestimmter Nutzungsdauer werden nicht planméfig abge-
schrieben. Das Vorliegen einer unbestimmten Nutzungsdauer wird jahrlich iiberpriift. Die Wert-
haltigkeit dieser Vermogenswerte wird durch einen Vergleich zwischen Buchwert und erzielba-
rem Betrag geméaf} IAS 36 einmal jdhrlich vorgenommen. Bei entsprechendem Bedarf erfolgt
eine auBBerplanmiBige Abschreibung auf den niedrigeren erzielbaren Betrag (vgl. Textziffer 15).

Goodwills werden einmal jahrlich und dariiber hinaus bei Eintritt entsprechender Ereig-
nisse bzw. Anderungen der Umstinde einem Impairmenttest unterzogen. Ist die Werthaltigkeit
nicht mehr gegeben, wird eine auBerplanméfige Abschreibung vorgenommen.

Zur Ermittlung der Werthaltigkeit von Goodwills wird der nach der Discounted Cash flow-
Methode ermittelte Unternehmenswert herangezogen. Basis hierfiir ist die vom Management
erstellte aktuelle Planung mit einem Planungszeitraum von fiinf Jahren mit anschliefender
ewiger Rente. Die Planungspramissen werden jeweils an den aktuellen Erkenntnisstand ange-
passt. Der verwendete Zinssatz orientiert sich an dem jeweiligen langfristigen Marktzins ent-
sprechend der jeweiligen zahlungsmittelgenerierenden Einheit. Konzerneinheitlich wurde ein
Eigenkapitalkostensatz von 8,8% (Vorjahr: 9,1%) verwendet. Dabei werden angemessene
Annahmen zu makrodkonomischen Trends sowie historische Entwicklungen beriicksichtigt.
Fir die Ermittlung der Cash flows werden grundsitzlich die erwarteten Wachstumsraten der
entsprechenden Mirkte zugrunde 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 Gebdude sowie Betriebs- und Geschéftsausstattung — werden
zu Anschaffungskosten, vermindert um planméfige Abschreibungen, entsprechend der vor-
aussichtlichen wirtschaftlichen Nutzungsdauer, bewertet. Die Abschreibung erfolgt linear pro
rata temporis iiber die voraussichtliche Nutzungsdauer.

PlanméfBige Abschreibungen erfolgen hauptsédchlich aufgrund der folgenden Nutzungsdauern:

Sachanlagen Nutzungsdauer
—

Geb&dude und Grundstiickseinrichtungen 10 bis 50 Jahre

Betriebs- und Geschaftsausstattung 3 bis 10 Jahre

AuBlerplanmifBige Abschreibungen werden bei Vorliegen der Voraussetzungen des IAS 36 vor-
genommen (vgl. Textziffer 15).

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

Der Abschreibungsaufwand ist in den allgemeinen Verwaltungsaufwendungen enthalten.
Ertrdge aus Zuschreibungen sind im sonstigen betrieblichen Ergebnis enthalten.

15 | Wertminderung nicht-monetarer Vermogenswerte

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

Ein Wertminderungsverlust wird in Hohe des den erzielbaren Betrag iibersteigenden
Buchwerts erfasst. Der erzielbare Betrag ist der hohere der beiden Betridge aus beizulegendem
Zeitwert abziiglich der Verkaufskosten und Nutzungswert. Der beizulegende Zeitwert ist der
Betrag, der in einer Transaktion zu Marktbedingungen zwischen sachverstindigen, vertrags-
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willigen Parteien erzielt werden kénnte. Der Nutzungswert ergibt sich aus dem Barwert der

kiinftigen Cash flows, der voraussichtlich aus dem Vermoégenswert abgeleitet werden kann.
Sofern die Griinde fiir eine in Vorjahren vorgenommene auflerplanméfBige Abschreibung entfal-

len, erfolgen entsprechende Zuschreibungen. Dies gilt nicht fiir Wertminderungen von Goodwills.

16 | Leasinggeschaft

KONZERN ALS LEASINGGEBER

Der Konzern der VW FS AG betreibt sowohl das Finanzierungsleasinggeschift als auch das Ope-
rating-Leasinggeschift. Gegenstand dieser Geschifte sind im Wesentlichen Kraftfahrzeuge
sowie in geringem Umfang Grundstiicke und Gebdude und Ausstattungsgegenstinde fiir die
Héandlerbetriebe.

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

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

Grundstiicke und Gebaude, die der Erzielung von Mietertriagen dienen (Investment Proper-
ty), werden unter der Position als Finanzinvestition gehaltene Immobilien in der Bilanz ausge-
wiesen und zu fortgefithrten Anschaffungskosten bilanziert. Dabei handelt es sich grundsétz-
lich um Vermietungen an Héndlerbetriebe. Die dariiber hinaus im Anhang enthaltenen Zeit-
werte werden von der jeweiligen Gesellschaft durch Diskontieren der geschétzten zukiinftigen
Zahlungsfliisse mit dem entsprechenden langfristigen Marktzinssatz ermittelt. Abschreibun-
gen erfolgen linear tiber die vereinbarte Nutzungsdauer von zehn bis 50 Jahren. Wertminde-
rungen, die aufgrund des Impairmenttests nach I1AS 36 ermittelt werden, werden durch auBer-
planmaéfBige Abschreibungen beriicksichtigt.

KONZERN ALS LEASINGNEHMER
Der Ausweis der gezahlten Leasingraten aus Operating-Leasingverhéltnissen erfolgt unter den
allgemeinen Verwaltungsaufwendungen.

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

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

18 | Ruckstellungen fiir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen

In Deutschland besteht eine beitragsorientierte gesetzliche Grundversorgung der Arbeitneh-
mer, die Rentenzahlungen in Abhidngigkeit vom Einkommen und von den geleisteten Beitragen
itbernimmt. Abgaben an die gesetzliche Rentenversicherung wurden von inldndischen Gesell-
schaften in Hohe von 24 Mio. € (Vorjahr: 22 Mio. €) geleistet. Fiir die betriebliche Altersversor-
gung von Mitarbeitern bestehen beitrags- und leistungsorientierte Versorgungszusagen. Wih-
rend bei den Beitragszusagen (Defined Contribution Plans) aufgrund gesetzlicher oder vertrag-
licher Bestimmungen bzw. auf freiwilliger Basis Beitrdge an staatliche oder private Rentenver-
sicherungstriger gezahlt werden, werden Leistungszusagen (Defined Benefit Plans) im Wege
der Bildung von Riickstellungen und seit 2001 auch durch Zufithrung in einen externen Pen-
sionsfonds finanziert.

Bei den Beitragszusagen geht der Konzern der VW FS AG iiber die Entrichtung von Beitrags-

zahlungen an zweckgebundene Fonds hinaus keine weiteren Leistungsverpflichtungen ein. Die
Aufwendungen aus Beitragszahlungen der laufenden Periode werden im Personalaufwand
ausgewiesen. Im Berichtsjahr sind Leistungen an beitragsorientierte Altersversorgungspliane in
Hohe von 3 Mio. € (Vorjahr: 2 Mio. €) erfolgt.
Bei den Leistungszusagen werden Riickstellungen fiir Pensionsverpflichtungen fiir Zusagen aus
Alters-, Invaliden- und Hinterbliebenenleistungen gebildet. Grundlage fiir die Bewertung von
Leistungszusagen sind versicherungsmathematische Gutachten, die gemifl 1AS 19 (Employee
Benefits) nach dem international iiblichen Anwartschaftsbarwertverfahren (Projected-Unit-
Credit-Methode) ermittelt werden. Dabei werden die zukiinftigen Verpflichtungen auf der
Grundlage der zum Bilanzstichtag anteilig erworbenen Leistungsanspriiche bewertet. Bei der
Bewertung werden Trendannahmen relevanter Einflussgroffen, die sich auf die Leistungshihe
auswirken, beriicksichtigt.

Seit dem 1.1.2001 werden die Versorgungsaufwendungen fiir neue Anwartschaften von Ar-
beitnehmern durch einen externen Pensionsfonds finanziert. Der jahrliche vergiitungsabhéngi-
ge Versorgungsaufwand wird treuhdnderisch durch den VW Pension Trust e. V. in speziellen
Fonds angelegt. Da die treuhdnderisch verwalteten Fondsanteile die Voraussetzungen von
IAS 19 als Planvermégen erfiillen, erfolgt eine Verrechnung mit den Riickstellungen.

Versicherungsmathematische Gewinne und Verluste ergeben sich aus Anderungen versi-
cherungsmathematischer Annahmen und Abweichungen zwischen der erwarteten und der
tatsdchlichen Entwicklung der Berechnungsparameter. Sie werden in der Periode ihrer Ent-
stehung erfolgsneutral im Eigenkapital erfasst. Die im Eigenkapital erfassten Betrige werden in
der Gesamtergebnisrechnung ausgewiesen.
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Wesentliche angewandte versicherungsmathematische Pramissen der Landesgesellschaften:

DEUTSCHLAND AUSLAND
% 31.12.2011 31.12.2010 31.12.2011 31.12.2010
—— ——
Erwartete Ertrdge aus Planvermogen 3,75 4,25 5,67 6,16
RechnungszinsfuB 4,60 4,90 1,00 -10,00 1,20-10,19
Gehaltsentwicklung 2,80 2,70 2,50 -6,25 2,50-6,45
Rentenanpassung 1,50 1,50 2,00 -4,25 2,00 -4,25
Fluktuationsrate 0,75 0,75 3,00 -5,00 3,50

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

19 | Ruckstellungen aus dem Versicherungsgeschaft

Das in Riickdeckung iibernommene und das selbst abgeschlossene Versicherungsgeschift wird
jahrgenau ohne Zeitverzogerung bilanziert.

Die Bilanzierung der Versicherungsvertrige erfolgt im Rahmen der Vorschriften des IFRS 4
und soweit zulassig nach den lokalen Rechnungslegungsvorschriften § 341 ff. HBG und RechVersV.

Die Beitragsiibertrage fiir das selbst abgeschlossene Geschéft werden einzelvertraglich
nach der 1/act-Methode bzw. entsprechend des Risikoverlaufs ermittelt.

Die Riickstellungen fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfille im selbst abgeschlosse-
nen Versicherungsgeschift sind nach dem voraussichtlichen Bedarf je Schaden einzeln ermit-
telt und bewertet worden. Fiir noch nicht bekannte Schadenereignisse wurde mit Hilfe von
Schitzverfahren (Chain-Ladder-Verfahren, Credibility-Ansatz) die Spétschadenriickstellung
berechnet. Abweichungen vom kalkulierten Verlauf in Anzahl und Hohe der Schéiden kénnen
sich negativ auf das versicherungstechnische Ergebnis auswirken.

Die sonstigen versicherungstechnischen Riickstellungen beinhalten die Stornoriickstellung
fiir das selbst abgeschlossene Geschift und basieren auf einer Schétzung.

Eine Schwankungsriickstellung wurde aufgrund des Passivierungsverbotes nach IFRS 4
nicht gebildet.

Die Anteile der Riickversicherer an den Riickstellungen sind entsprechend den vertragli-

chen Vereinbarungen mit den Retrozessionédren errechnet und werden unter den Sonstigen
Aktiva ausgewiesen.
Die Riickstellungen fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfille im in Riickdeckung tiber-
nommenen Versicherungsgeschift werden grundsétzlich nach den Aufgaben der Zedenten
bilanziert. Fiir noch nicht bekannte Schadenereignisse werden dariiber hinaus eigene Schit-
zungen vorgenommen.

Riickstellungen im iibernommenen Geschift werden grundsétzlich nach den vertragsge-
maéfien Aufgaben der Zedenten gebildet. Die Anteile der Riickversicherer an den Riickstellun-
gen sind entsprechend den vertraglichen Vereinbarungen mit den Retrozessionédren errechnet
und werden unter den Sonstigen Aktiva ausgewiesen.

Um eine Auskommlichkeit der Riickstellungen zu iiberpriifen, werden aktuarielle Metho-
den und Systeme eingesetzt, die eine permanente Steuerung und Uberwachung aller wesentli-
chen Risiken gewihrleisten. Durch die Einbindung in das Zentrale Risikomanagement der
Volkswagen Financial Services AG unterliegen alle Faktoren den weitreichenden Anforderun-
gen der Volkswagen Financial Services AG. Das Versicherungsgeschift wird insbesondere durch
versicherungstechnische Risiken geprigt, im Einzelnen handelt es sich um das Prdmien-
/Schadenrisiko und das Reserverisiko. Wir begegnen diesen Risiken durch laufende Uberwa-
chung der Rechnungsgrundlagen, angemessene Riickstellungdotierung, eine restriktive
Zeichnungspolitk und eine sorgfiltige Auswahl unserer Riickversicherer.

Das strategische Risiko wird im Rahmen eines allgemeinen Risikopuffers in der Risikotrag-
fahigkeitsrechnung beriicksichtigt.
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20 | Sonstige Riickstellungen

Geméf IAS 37 werden Riickstellungen gebildet, soweit gegeniiber Dritten eine gegenwirtige

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

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

ihrem auf den Bilanzstichtag abgezinsten Erfiillungsbetrag angesetzt. Der Abzinsung liegen

Marktzinssitze zugrunde. Der Erfiillungsbetrag 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. € 2011 2010
——

Zinsertrage aus Kredit- und Geldmarktgeschaften 3.221 2.904

Ertrage aus Leasinggeschaften und aus Servicevertragen 7.647 5.849

Aufwendungen aus dem Leasinggeschaft und aus Servicevertragen —5.259 -3.624

Abschreibungen auf vermietete Vermégenswerte und als

Finanzinvestition gehaltene Immobilien -1.196 -940
Zinsaufwendungen —1.985 -1.839
Gesamt 2.428 2.350

In den Zinsertriagen aus Kredit- und Geldmarktgeschiften sowie in den Ertrdgen aus Leasing-
geschiften und aus Servicevertridgen sind Zinsertrdge auf wertgeminderte Forderungen in
Hohe von insgesamt 30 Mio. € (Vorjahr: 37 Mio. €) enthalten.

In den Ertriagen aus Leasinggeschiften und aus Servicevertragen sind Mietertrige aus als
Finanzinvestition gehaltenen Immobilien in Héhe von 3 Mio.€ (Vorjahr: 3 Mio.€) enthalten.
Weiterhin wurden in den Ertrdgen aus Leasinggeschéften und aus Servicevertriagen bedingte
Mietzahlungen aus Finanzierungsleasingvertrigen in Hohe von 33 Mio. € (Vorjahr: keine) und
aus Operating-Leasingvertragen in Hohe von 11 Mio. € (Vorjahr: keine) erfasst.

Die auflerplanméfiigen Abschreibungen aufgrund des Impairmenttests bei den vermieteten
Vermogenswerten betrugen 70 Mio. € (Vorjahr: 85 Mio. €) und sind in den Abschreibungen auf
vermietete Vermogenswerte enthalten. Ertrdge aus Zuschreibungen auf in Vorjahren vorge-
nommene auferplanméifige Abschreibungen auf vermietete Vermogenswerte betrugen
7 Mio. € (Vorjahr: 6 Mio.€) und sind in den Ertragen aus Leasinggeschéiften enthalten.

Die hier enthaltenen Zinsertridge aus Finanzinstrumenten, die nicht der Kategorie erfolgs-
wirksam zum Fair Value bewertete Vermogenswerte bzw. finanzielle Schulden zugeordnet sind,
belaufen sich auf 3.221 Mio. € (Vorjahr: 2.904 Mio. €).

Der Netto-Ertrag aus Versicherungsgeschéften ergibt sich wie folgt:

Mio. € 2011 2010
|

Verdiente Beitrage aus dem Versicherungsgeschaft 48 30

Aufwendungen fiir Versicherungsfalle -22 -20

Aufwendungen fiir Riickversicherungsprovisionen und Gewinnbeteiligung -11 -5

Sonstige versicherungstechnische Aufwendungen 0 0

Gesamt 15 5

Die Zinsaufwendungen beinhalten Refinanzierungsaufwendungen fiir die Kredit- und Leasing-
geschifte und beziehen sich in Hohe von 2.029 Mio. € (Vorjahr: 1.885 Mio. €) auf nicht erfolgs-
wirksam zum Fair Value bewertete Finanzinstrumente. Sie wurden gemindert um den Netto-
itberschuss der im laufenden Geschéftsjahr angefallenen Zinsertriage und -aufwendungen aus
Derivaten ohne bilanzielle Sicherungsbeziehung in Hohe von 44 Mio. € (Vorjahr: 46 Mio. €).
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22 | Risikovorsorge aus dem Kredit- und Leasinggeschaft

Die Risikovorsorge bezieht sich auf die Bilanzpositionen Forderungen an Kunden und Riick-

stellungen fur Kreditgeschifte. Sie stellt sich in der Gewinn-und Verlustrechnung des Konzerns

wie folgt dar:
Mio. € 2011
—
Zufiihrung zur Risikovorsorge -829
Auflésung von Risikovorsorge 380
Direktabschreibungen -124
Eingdnge auf abgeschriebene Forderungen 60
Gesamt -513

2010

-794
268
-155
62
-619

Zusitzlichen Ausfallrisiken, die sich aus der Krisensituation in Griechenland, Irland, Spanien

und Italien fir den Konzern der Volkswagen Financial Services AG ergeben haben, wurde in

Hohe von 188 Mio. € Rechnung getragen.

23 | Provisionsiiberschuss

Im Provisionsiiberschuss von 153 Mio.€ (Vorjahr: 92 Mio.€) sind 331 Mio.€ (Vorjahr:

295 Mio. €) Ertrage aus der Versicherungsvermittlung enthalten.

24 | Ergebnis aus Finanzinstrumenten

In dieser Position sind die Ergebnisse aus Hedge-Geschiéften, aus Derivaten ohne bilanzielle

Sicherungsbeziehung und aus der Bewertung von Fremdwihrungsforderungen bzw. -

verbindlichkeiten enthalten.

Das Ergebnis aus Hedge-Geschiften beinhaltet Ertrdge und Aufwendungen aus der Fair

Value-Bewertung von Sicherungsgeschéiften und Grundgeschéften. Unter den Gewinnen und

Verlusten aus sonstigen Derivaten ohne bilanzielle Sicherungsbeziehung weisen wir Ertrige

und Aufwendungen aus Marktwertidnderungen von Derivaten aus, die nicht die Voraussetzun-

gen des IAS 39 fiir das Hedge-Accounting erfiillen.
Im Detail ergeben sich folgende Ergebnisse:

Mio. € 2011
——
Gewinne/Verluste der Sicherungsinstrumente bei Fair Value Hedges 11
Gewinne/Verluste der Grundgeschéfte bei Fair Value Hedges -32
Ineffektiver Teil der Sicherungsinstrumente bei Cash flow Hedges =2
Gewinne/Verluste aus Wahrungssicherungsinstrumenten -20

Gewinne/Verluste aus der Bewertung von Fremdwahrungsforderungen/
-verbindlichkeiten 2

Gewinne/Verluste aus sonstigen Derivaten ohne bilanzielle
Sicherungsbeziehung 19

Gesamt -22

2010

25
-94

-9

25

98
46

Dariiber hinaus waren keine Fair Value-Anderungen von Finanzinstrumenten zu erfassen.
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25 | Ergebnis aus lbrigen Finanzanlagen

Erklarung des Vorstands

Das Ergebnis aus iibrigen Finanzanlagen beinhaltet Dividenden- und VerduBerungsergebnisse

aus Beteiligungen und Anteilen an nicht konsolidierten verbundenen Unternehmen sowie

Ertrage und Aufwendungen aus Wertpapieren des Anlagevermogens.

26 | Allgemeine Verwaltungsaufwendungen

Die allgemeinen Verwaltungsaufwendungen setzen sich wie folgt zusammen:

Mio. € 2011
I
Personalaufwand —550
Sachaufwendungen —578
Kosten fiir Werbung, Offentlichkeitsarbeit und Verkaufsférderung —52
Abschreibungen auf Sachanlagen und immaterielle Vermégenswerte -56
Sonstige Steuern -23
Gesamt -1.259

2010

-490
—446
-56
-84
-25
-1.101

In den Sachaufwendungen sind Aufwendungen fiir angemietete Vermogenswerte aus Opera-

ting-Leasingvertriagen in H6he von 17 Mio. € (Vorjahr: 12 Mio. €) enthalten.

In den allgemeinen Verwaltungsaufwendungen sind fiir das Geschéftsjahr 2011 geméfl den

Anforderungen aus § 314 Abs. 1 Nr. 9 HGB die berechneten Honorare fiir die Abschlusspriifung

in Hohe von 2 Mio. € (Vorjahr: 1 Mio. €), fiir sonstige Bestéitigungs- und Bewertungsleistungen

sowie fiir Steuerberatungsleistungen in Hohe von 1 Mio.€ (Vorjahr: 0 Mio.€) und fiir sonstige

Leistungen in H6he von 3 Mio. € (Vorjahr: 1 Mio. €) enthalten.

Die Abschreibungen auf immaterielle Vermogenswerte beinhalten eine auBlerplanméfige

Abschreibung fiir selbst erstellte Software in Héhe von 7 Mio. € (Vorjahr: 32 Mio.€).

27 | Sonstiges betriebliches Ergebnis

Das sonstige betriebliche Ergebnis setzt sich wie folgt zusammen:

Mio. € 2011

Ertrage aus der Weiterberechnung an Unternehmen des

Volkswagen Konzerns 53
Ertrdge aus der Auflésung von Riickstellungen 86
Ertrage aus Schadenersatzanspriichen 7
Ubrige betriebliche Ertrige 282
Sonstige betriebliche Aufwendungen —435
Sonstiges betriebliches Ergebnis -7
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47

61

169
-314
-31
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28 | Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

Die Steuern vom Einkommen und vom Ertrag enthalten die aufgrund der steuerlichen Organ-
schaft von der Volkswagen AG belasteten Steuern sowie die Steuern, fiir die die VW FS AG und
die konsolidierten Tochter Steuerschuldner sind, und die latenten Steuern. Die Ertragsteuern
setzen sich wie folgt zusammen:

Mio. € 2011 2010
——

Effektiver Steueraufwand Inland -341 —286

Effektiver Steueraufwand Ausland -183 -85

Effektiver Steueraufwand -524 -371

Ertrag aus der Auflosung von Steuerriickstellungen und

Steuererstattungen 12 14
Effektive Steuern vom Einkommen und vom Ertrag -512 -357

davon periodenfremd 10 -9
Latenter Steuerertrag/-aufwand Inland 238 157
Latenter Steuerertrag/-aufwand Ausland -1 —-47
Latenter Steuerertrag/-aufwand 237 110

davon periodenfremd 3 -30
Gesamt =275 -247

Der tatsdchliche Steueraufwand in 2011 in Hohe von 275 Mio. € entsprach dem erwarteten
Steueraufwand von 275 Mio. € , der sich bei Anwendung des Steuersatzes von 29,5 % (Vorjahr:
29,5 %) auf das Ergebnis vor Steuern des Konzerns ergeben hat. Der titsachliche Steuerauf-
wand im Vorjahr in Héhe von 247 Mio. € war um 10 Mio. € niedriger als der erwartete Steuer-
aufwand im Vorjahr in Hohe von 257 Mio. €. Die nachfolgende Uberleitungsrechnung stellt den
Zusammenhang zwischen den Steuern vom Einkommen und vom Ertrag und dem Ergebnis vor
Steuern im Geschiftsjahr dar:

Mio. € 2011 2010
I
Ergebnis vor Steuern 933 870

multipliziert mit dem inldndischen Ertragsteuersatz von 29,5 %
(Vorjahr: 29,5 %)

= Rechnerischer Ertragsteueraufwand im Geschéaftsjahr zum

inlandischen Ertragsteuersatz -275 —-257
+ Effekte aus Steuergutschriften 0 44
+ Effekte aus Steuersatz Inland/Ausland -9 —-14
+ Effekte aus Steuersatzanderungen -2 0
+ Effekte aus permanenten bilanziellen Abweichungen 7 2
+ Auswirkungen aufgrund steuerfreier Beteiligungsertrage 43 43
+ Effekte aus Verlustvortragen -8 -2
+ Auswirkungen aus nichtabzugféhigen Betriebsausgaben —43 -21
+ Periodenfremde Steuern 13 -39
+ Sonstige Abweichungen =i -3
= Tatsdchliche Steuern vom Einkommen und vom Ertrag =275 —-247
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Der als Basis fiir die Uberleitungsrechnung gewihlte inldndische Ertragsteuersatz setzt sich
zusammen aus dem in Deutschland geltenden Kérperschaftsteuersatz von 15 % (Vorjahr: 15 %)
zuziiglich Solidarititszuschlag von 5,5 % (Vorjahr: 5,5 %) und einem durchschnittlichen Steu-
ersatz fiir die Gewerbesteuer von 13,67 % (Vorjahr: 13,67 %). Unter Beachtung der Nicht-
abzugsfihigkeit der Gewerbeertragsteuer als Betriebsausgabe ergibt sich ein inldndischer
Ertragsteuersatz von 29,5% (Vorjahr: 29,5%). Ertrdge aus Beteiligungen sowie Gewinne aus
der Verauflerung von Beteiligungen an Kapitalgesellschaften unterliegen seit dem 1.1.2002 in
der Regel nicht der Ertragsbesteuerung.

Die Auswirkungen wegen abweichender Ertragsteuersétze im Ausland entstehen aufgrund
der — im Vergleich zum inldndischen Ertragsteuersatz — abweichenden Ertragsteuersitze der
einzelnen Sitzlinder der Konzerngesellschaften, die zwischen 12,5% und 40,7 % (Vorjahr:
12,5 % und 40,7 %) liegen.

Zum 31.12.2011 bestanden bisher noch nicht genutzte steuerliche Verlustvortriage in Hohe
von 150 Mio. € (Vorjahr: 278 Mio. €), auf die aktive latente Steuern in Héhe von 45 Mio. € (Vor-
jahr: 106 Mio. €) gebildet wurden. Von diesen noch nicht genutzten steuerlichen Verlustvortra-
gen sind 50 Mio. € (Vorjahr: 106 Mio. €) unbegrenzt nutzbar. Dariiber hinaus bestanden steuer-
liche Verlustvortridge in Hohe von 93 Mio. € (Vorjahr: 6 Mio.€), die innerhalb der nichsten 5
Jahre genutzt werden kénnen und 7 Mio. € (Vorjahr: keine) die innerhalb eines Zeitraumes von
5 bis 10 Jahren zu verwenden sind.

Der Betrag des latenten Steueraufwandes mindert sich um 2 Mio. € (Vorjahr: keine) auf-
grund bisher nicht beriicksichtigter steuerlicher Verluste und Steuergutschriften einer friithe-
ren Periode. Der latente Steueraufwand aus der Abwertung von latenten Steueranspriichen
betragt 10 Mio. € (Vorjahr: 2 Mio. €)

Auf noch nicht genutzte steuerliche Verlustvortrdge in Héhe von 18 Mio.€ (Vorjahr:
10 Mio. €) wurde keine aktive latente Steuer gebildet, da sie als nicht nutzbar eingestuft werden.

Die in der Bilanz erfassten latenten Steuern betreffen in Héhe von 16 Mio.€ (Vorjahr:
20 Mio. €) Geschéftsvorfille, die direkt im Eigenkapital erfasst wurden. Ein Teilbetrag in Héhe
von 18 Mio.€ (Vorjahr: 15 Mio.€) betrifft versicherungsmathematische Gewinne/Verluste (IAS
19), ein Teilbetrag in Hohe von —4 Mio. € (Vorjahr: 5 Mio. €) betrifft derivative Finanzinstrumen-
te und ein Teilbetrag in Hohe von 3 Mio.€ (Vorjahr: 0 Mio.€) betrifft die Marktbewertung von
Wertpapieren.

29 | Weitere Erlauterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung

Aufwendungen und Ertrédge aus Gebiihren bzw. Provisionen, die nicht der Kategorie zum Fair
Value bewertete Vermogenswerte bzw. finanzielle Schulden zugeordnet sind und nicht im
Rahmen der Effektivzinsmethode berticksichtigt werden:

Mio. € 2011 2010
I

Provisionsertrag 39 33

Provisionsaufwand 0 0

Gebiihrenaufwand - -

Gesamt 39 33
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Erlauterungen zur Bilanz
30 | Barreserve

In der Barreserve sind Guthaben in Hohe von 340 Mio.€ (Vorjahr: 182 Mio.€) an die
Deutsche Bundesbank enthalten.

31 | Forderungen an Kreditinstitute

Die Forderungen an Kreditinstitute beinhalten unter anderem Forderungen an verbundene
Unternehmen in Hohe von 19 Mio.€ (Vorjahr: 20 Mio.€) und Forderungen an ein Gemein-
schaftsunternehmen in Héhe von 2 Mio. € (Vorjahr: 3 Mio. €).

32 | Forderungen an Kunden

In den Forderungen an Kunden sind unverbriefte Forderungen an verbundene Unternehmen in
Hohe von 779 Mio. € (Vorjahr: 429 Mio.€) und Forderungen an Gemeinschaftsunternehmen in
Hohe von 2.403 Mio.€ (Vorjahr: 1.798 Mio.€) enthalten. Gegeniiber der Alleinaktionérin
Volkswagen AG bestehen Forderungen in Hohe von 119 Mio. € (Vorjahr: 30 Mio. €).

Forderungen aus Kundenfinanzierungen beinhalten grundsitzlich Kreditvertrige iiber
Fahrzeugfinanzierungen mit privaten und gewerblichen Kunden. Als Sicherheit fiir die Fahr-
zeugfinanzierung wird uns in der Regel das Fahrzeug sicherungsiibereignet. In den Handler-
finanzierungen sind Lagerwagenfinanzierungen sowie Betriebsmittel- und Investitionskredite
an die Hiandlerorganisation enthalten. Als Sicherheiten kommen ebenfalls Sicherungsiibereig-
nungen, aber auch Biirgschaften und Grundpfandrechte zum Einsatz. Forderungen aus dem
Leasinggeschift enthalten Forderungen aus Finanzierungsleasing sowie fillige Forderungen
aus vermieteten Vermogenswerten. Die sonstigen Forderungen beinhalten im Wesentlichen
Forderungen an Unternehmen des Volkswagen Konzerns sowie von Kunden in Anspruch ge-
nommene Kreditlinien und Uberziehungskredite. In den sonstigen Forderungen waren Nach-
rangige Vermogenswerte in Héhe von 20 Mio. € (Vorjahr: keine) enthalten.

Die Vertragslaufzeiten liegen in der Regel zwischen sechs und 72 Monaten. Die Kreditlinien
sind grundsétzlich unbefristet eingerdumt. Die im Wesentlichen festen Zinssitze liegen zwi-
schen 0,01 % und 28,48 % (Vorjahr: 0,01 % und 28,46 %).

Teile der festverzinslichen Positionen der Forderungen aus Kundenfinanzierung sowie
Finanzierungsleasingforderungen wurden im Rahmen eines Portfolio-Hedging gegen Schwan-
kungen des risikolosen Basiszinssatzes gesichert. Die Forderungen aus Operating-
Leasinggeschiften sind von dieser Sicherungsstrategie ausgeschlossen, da sie nicht die Defini-
tion eines Finanzinstruments im Sinne des IAS 39 in Verbindung mit IAS 32 erfiillen.

Die Uberleitung aus den Bilanzwerten gestaltet sich wie folgt:

Mio. € 31.12.2011 31.12.2010
I

Forderungen an Kunden 61.559 55.122

Marktwertanpassung aus dem Portfolio-Hedging 46 -6

Forderungen an Kunden abziiglich Marktwertanpassung
aus Portfolio-Hedging 61.513 55.128

In den Forderungen aus Leasinggeschiften sind féllige Forderungen in Hohe von 172 Mio. €
(Vorjahr: 154 Mio.€) enthalten.

Die Forderungen aus Operating-Leasinggeschiften betragen zum Bilanzstichtag 62 Mio. €
(Vorjahr: 69 Mio.€).
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Die Forderungen aus Finanzierungsleasing setzen sich wie folgt zusammen:

Mio. €

Bruttoforderungen aus Finanzierungsleasing

nach Restlaufzeiten

bis ein Jahr

mehr als ein Jahr bis fiinf Jahre

mehr als fiinf Jahre

Noch nicht verdiente Zinsen aus Finanzierungsleasing

Nettoforderungen aus Finanzierungsleasing

nach Restlaufzeiten

bis ein Jahr

mehr als ein Jahr bis fiinf Jahre

mehr als fiinf Jahre

Kapitalflussrechnung ~ Anhang

Erklarung des Vorstands

31.12.2011 31.12.2010
.|

15.231 14.712

6.153 6.479

9.042 8.195

36 38

1.041 1.138

14.190 13.574

5.710 5.954

8.449 7.588

31 32

Der Barwert der am Bilanzstichtag ausstehenden Mindestleasingzahlungen entspricht im Kon-

zern der VW FS AG den oben angegebenen Nettoforderungen aus Finanzierungsleasing.

Eine Risikovorsorge auf ausstehende Mindestleasingzahlungen besteht in Héhe von
106 Mio. € (Vorjahr: 94 Mio. €).

33 | Risikovorsorge aus dem Kredit- und Leasinggeschaft

Die Risikovorsorge im Kredit- und Leasinggeschéft wird nach konzerneinheitlichen Regeln

gebildet und deckt alle erkennbaren Bonitéitsrisiken ab.

Je Klasse nach IFRS 7 ergeben sich folgende Uberleitungsrechnungen:

Klasse Zu fortgefithrten Anschaffungskosten bewertete Vermogenswerte:

Mio. €

Stand 1.1.
Vortrag neue
Gesellschaften
Zufiihrungen
Umbuchungen
Abgénge
davon
Inanspruchnahmen
davon Auflésungen
Zinsertrage aus
wertgeminderten
Forderungen
Wahrungsumrechnung

Risikovorsorge aus dem
Kredit- und
Leasinggeschiaft zum
31.12.

EINZEL-

WERTBERICHTIGUNGEN

2011
I

1.061

371
—43
506

248

27
-20
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PORTFOLIOBASIERTE

WERTBERICHTIGUNGEN

2010 2011 2010
——

1.034 440 404
579 315 110
-46 -30 -22
496 81 69
307 = -
189 81 69

36 = -
26 -9 17
1.061 635 440

GESAMT

2011
I

1.501

686

27
—-29

1.471

2010

1.438

689
-68
565

307
258

36
43

1.501

105



Klasse Hedge-Accounting:

EINZEL- PORTFOLIOBASIERTE
WERTBERICHTIGUNGEN WERTBERICHTIGUNGEN GESAMT
Mio. € 2011 2010 2011 2010 2011 2010
I I I
Stand 1.1. 91 30 45 16 136 46
Vortrag neue
Gesellschaften - - - - - —
Zufiihrungen 42 34 99 10 141 44
Umbuchungen 40 49 33 19 73 68
Abgénge 36 21 1 0 37 21
davon
Inanspruchnahmen 15 11 = - 15 11
davon Auflésungen 21 10 1 0 22 10
Zinsertrage aus
wertgeminderten
Forderungen 3 1 = - 3 1
Waéhrungsumrechnung = N = - = -
Risikovorsorge aus dem
Kredit- und
Leasinggeschéft zum
31.12. 134 91 176 45 310 136

Die Risikovorsorge wurde auf Forderungen an Kunden gebildet.

34 | Derivative Finanzinstrumente

Dieser Posten beinhaltet die positiven Marktwerte aus Hedge-Geschéften und aus Derivaten
ohne bilanzielle Sicherungsbeziehung und setzt sich wie folgt zusammen:

Mio. € 31.12.2011 31.12.2010
I
Vermogenswerte aus Hedge-Geschaften 540 455
Fair Value Hedges auf Vermégenswerte (Wahrungsrisiko) 32 9
Fair Value Hedges auf Verbindlichkeiten (Wahrungsrisiko) 0 6
Fair Value Hedges (Zinsrisiko) 418 349
Portfolio Fair Value Hedges (Zinsrisiko) 57 60
Cash flow Hedges auf Zinszahlungen (Wahrungsrisiko) 31 27
Cash flow Hedges (Zinsrisiko) 2 4
Vermogenswerte aus Derivaten ohne bilanzielle Sicherungsbeziehung 169 182
Gesamt 709 637

Mit Ausnahme der Derivate ohne bilanzielle Sicherungsbeziehung sind keine Finanzinstru-
mente als held for trading klassifiziert.
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Kapitalflussrechnung ~ Anhang

35 | Nach der Equity-Methode bewertete Gemeinschaftsunternehmen

und ubrige Finanzanlagen

Mio. €

Anschaffungskosten

Stand am 1.1.2010
Wahrungsanderungen/ergebnisneutrale Effekte
Anderungen Konsolidierungskreis
Zugange
Umbuchungen
Abgénge

Stand am 31.12.2010

Abschreibungen

Stand am 1.1.2010
Wahrungsanderungen
Anderungen Konsolidierungskreis
Zugange
Umbuchungen
Abgénge
Zuschreibungen
AulBerplanmaRige Abschreibungen

Stand am 31.12.2010

Buchwert 31.12.2010

Buchwert 1.1.2010

Mio. €

Anschaffungskosten

Stand am 1.1.2011
Wahrungsanderungen/ergebnisneutrale Effekte
Anderungen Konsolidierungskreis
Zugange
Umbuchungen
Abgénge

Stand am 31.12.2011

Abschreibungen

Stand am 1.1.2011
Wahrungsanderungen
Anderungen Konsolidierungskreis
Zugange
Umbuchungen
Abgénge
Zuschreibungen
AuRerplanmaRige Abschreibungen

Stand am 31.12.2011

Buchwert 31.12.2011

Buchwert 1.1.2011
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Nach der Equity-
Methode
bewertete
Unternehmen

1.571
64

125

-27
1.733

26

26
1.707
1.545

Nach der Equity-
Methode
bewertete
Unternehmen

1.733

-8

132

-36
1.821

26

26
1.795
1.707

Ubrige Finanz-

Erklarung des Vorstands

anlagen Gesamt
——

176 1.747

1 65

89 214

0 —-27

266 1.999

1 27

0 0

1 27

265 1.972

175 1.720

Ubrige Finanz-

anlagen Gesamt
L]

266 1.999

0 -8

0 0

98 230

- 0

-1 —-37

363 2.184

1 27

- 0

- 0

- 0

- 0

- 0

- 0

- 0

1 27

362 2.157

265 1.972
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36 | Immaterielle Vermogenswerte

Sonstige
Goodwill, immaterielle
Selbst erstellte Markenname, Vermogens-
Mio. € Software Kundenstamm werte Gesamt
—
Anschaffungskosten
Stand am 1.1.2010 101 43 87 231
Wahrungsanderungen 0 5 6 11
Anderungen
Konsolidierungskreis - - - =
Zugange 9 - 10 19
Umbuchungen - - - =
Abgénge 28 - 6 34
Stand am 31.12.2010 82 48 97 227
Abschreibungen
Stand am 1.1.2010 33 6 62 101
Wahrungsanderungen 0 1 4 5
Anderungen
Konsolidierungskreis - - - =
Zugange 9 3 11 23
Umbuchungen - N - =
Abgénge 26 N 3 29
Zuschreibungen - - - =
AuBerplanmaRige
Abschreibungen 32 - - 32
Stand am 31.12.2010 48 10 74 132
Buchwert 31.12.2010 34 38 23 95
Buchwert 1.1.2010 68 37 25 130
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Selbst erstellte

Mio. € Software

Anschaffungskosten

Stand am 1.1.2011 82
Wahrungsanderungen 0
Anderungen

Konsolidierungskreis -

Zugange 7
Umbuchungen -
Abgénge -
Stand am 31.12.2011 89
Abschreibungen
Stand am 1.1.2011 48
Wahrungsanderungen 0
Anderungen

Konsolidierungskreis -

Zugange 9
Umbuchungen -2
Abgénge -

Zuschreibungen -

AuBerplanmaRige

Abschreibungen 7
Stand am 31.12.2011 62
Buchwert 31.12.2011 27
Buchwert 1.1.2011 34

Goodwill,
Markenname,
Kundenstamm

48

-4

47

10

13
34
38

Kapitalflussrechnung ~ Anhang  Erkldrung des Vorstands

Sonstige
immaterielle
Vermogens-
werte

97

11

107

74

85
22
23

Gesamt
]

227

-4

18

243

132

160
83
95

Zum Bilanzstichtag existieren ein Goodwill und ein Markenname als immaterielle Vermogens-

werte mit unbestimmter Nutzungsdauer. Die unbestimmte Nutzungsdauer ergibt sich aufgrund

der Tatsache, dass Goodwill und Markenname grundsétzlich auf die entsprechende zahlungs-

mittelgenerierende Einheit zuriickgehen und somit so lange existent sind, wie diese Einheit

fortgefiihrt wird. Der Kundenstamm wird iiber fiinf Jahre abgeschrieben.
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37 | Sachanlagen

Mio. €

Anschaffungskosten

Stand am 1.1.2010
Wahrungsanderungen
Anderungen Konsolidierungskreis
Zugange
Umbuchungen
Abgénge

Stand am 31.12.2010

Abschreibungen

Stand am 1.1.2010
Wahrungsanderungen
Anderungen Konsolidierungskreis
Zugange
Umbuchungen
Abgénge

Zuschreibungen

AulBerplanmaRige Abschreibungen

Stand am 31.12.2010
Buchwert 31.12.2010
Buchwert 1.1.2010

Mio. €

Anschaffungskosten

Stand am 1.1.2011
Wahrungsanderungen
Anderungen Konsolidierungskreis
Zugange
Umbuchungen
Abgénge

Stand am 31.12.2011

Abschreibungen

Stand am 1.1.2011
Wahrungsanderungen
Anderungen Konsolidierungskreis
Zugange
Umbuchungen
Abgénge

Zuschreibungen

AuBerplanméRige Abschreibungen

Stand am 31.12.2011
Buchwert 31.12.2011
Buchwert 1.1.2011

Grundstiicke und
Gebaude

64
174
176

Grundstiicke und
Gebaude

238

73
185
174

Betriebs- und
Geschafts-
ausstattung

23

14
149

93

105
a4
a4

Betriebs- und
Geschafts-
ausstattung

149

-1

28

11
165

105

-1

18

116
49
a4

Gesamt
I

366

27

14
387

146

169
218
220

Gesamt
I

387

49

13
423

169
=1,
0
25

6
2
189
234
218

In den Grundstiicken und Gebéduden sind Anlagen im Bau mit einem Buchwert von 2 Mio. €

(Vorjahr: 3 Mio. €) enthalten.
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38 | Vermietete Vermogenswerte

Eigenkapitalveranderungsrechnung
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111

Bewegliche Als Finanz-
vermietete investition
Vermogens- gehaltene
Mio. € werte Immobilien Gesamt
L]
Anschaffungskosten
Stand am 1.1.2010 4.680 17 4.697
Wahrungsanderungen 48 2 50
Anderungen Konsolidierungskreis - - =
Zugange 5.020 0 5.020
Umbuchungen - - -
Abgénge 3.424 - 3.424
Stand am 31.12.2010 6.324 19 6.343
Abschreibungen
Stand am 1.1.2010 1.014 8 1.022
Wahrungsanderungen 10 1 11
Anderungen Konsolidierungskreis N N =
Zugange 854 1 855
Umbuchungen N N =
Abgénge 607 - 607
Zuschreibungen 6 - 6
AuRerplanmaRige Abschreibungen 85 - 85
Stand am 31.12.2010 1.350 10 1.360
Buchwert 31.12.2010 4.974 9 4.983
Buchwert 1.1.2010 3.666 9 3.675
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Bewegliche
vermietete
Vermogens-
Mio. € werte
Anschaffungskosten
Stand am 1.1.2011 6.324
Wahrungsanderungen 35
Anderungen Konsolidierungskreis -
Zugange 6.887
Umbuchungen N
Abgénge 5.056
Stand am 31.12.2011 8.190
Abschreibungen
Stand am 1.1.2011 1.350
Wahrungsanderungen 7
Anderungen Konsolidierungskreis -
Zugange 1.125
Umbuchungen -
Abgénge 737
Zuschreibungen 7
AuBerplanméRige Abschreibungen 70
Stand am 31.12.2011 1.808
Buchwert 31.12.2011 6.382
Buchwert 1.1.2011 4.974

Als Finanz-
investition
gehaltene
Immobilien

19

20

10

10
10

Gesamt
I

6.343
36

6.889

5.058
8.210

1.360

1.126

738

70
1.818
6.392
4.983

Der Fair Value der als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien betrigt 10 Mio.€. Fir den

Unterhalt der als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien fielen im Geschiftsjahr operative

Kosten in Hohe von 3 Mio. € (Vorjahr: 3 Mio. €) an.

Aus den unkiindbaren Leasing- und Vermietvertragen erwarten wir Zahlungen in Héhe von

56 Mio.€in 2012 und 54 Mio. € in den Jahren 2013 bis 2016.

39 | Aktive latente Steuern

Die aktiven latenten Steuern bestehen ausschlieBlich aus latenten Ertragsteueranspriichen, die

sich folgendermafen unterteilen:

Mio. €

Aktive Steuerabgrenzungen
davon langfristig

Aktivierte Vorteile aus nicht genutzten steuerlichen Verlustvortragen
davon langfristig

Saldierung (mit passiven latenten Steuerabgrenzungen)

Gesamt

31.12.2011
I

4.731
2.518
45

45
—-4.474
302

31.12.2010

4.230
2.751
106
102
—-4.232
104
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Aktive Steuerabgrenzungen werden im Zusammenhang mit folgenden Bilanzpositionen gebildet:

Mio. € 31.12.2011 31.12.2010
|
Sachanlagen/Immaterielle Vermégenswerte 19 23
Vermietete Vermdgenswerte 3.285 2,933
Ubrige Finanzanlagen 0 326
Forderungen und sonstige Vermogenswerte 99 288
Fliissige Mittel und Wertpapiere 941 249
Verbindlichkeiten und Riickstellungen 387 411
Gesamt 4.731 4.230

40 | Sonstige Aktiva

Die sonstigen Aktiva entfallen auf folgende Sachverhalte:

Mio. € 31.12.2011 31.12.2010
|

Anteile der Riickversicherer an den versicherungstechnischen

Riickstellungen 126 129
Anspriiche aus sonstigen Steuern 110 133
Rechnungsabgrenzungsposten 170 74
Zur VerduBerung zuriickgenommene Fahrzeuge 292 111
Ubrige 322 326
Gesamt 1.020 773

Die Anteile der Riickversicherer an den versicherungstechnischen Riickstellungen teilen sich
wie folgt auf:

Mio. € 31.12.2011 31.12.2010

Anteile der Riickversicherer an Riickstellungen fiir noch nicht
abgewickelte Versicherungsfille 117 116

Anteile der Riickversicherer an Riickstellungen fiir Beitragsiibertrage 8 11

Anteile der Riickversicherer an den sonstigen versicherungstechnischen
Riickstellungen 1 2

Gesamt 126 129
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41 | Langfristige Vermogenswerte

Mio. € 31.12.2011  davon langfristig 31.12.2010  davon langfristig
I
Barreserve 352 - 193 -
Forderungen an Kreditinstitute 3.109 13 975 -
Forderungen an Kunden 61.559 32.326 55.122 28.245
Derivative Finanzinstrumente 709 539 637 476
Wertpapiere 897 - 125 -
Nach der Equity-Methode
bewertete
Gemeinschaftsunternehmen 1.795 1.795 1.707 1.707
Ubrige Finanzanlagen 362 362 265 265
Immaterielle Vermoégenswerte 83 83 95 95
Sachanlagen 234 234 218 218
Vermietete Vermogenswerte 6.382 4.938 4.974 3.964
Als Finanzinvestition gehaltene
Immobilien 10 10 9 9
Aktive latente Steuern 302 302 104 104
Ertragsteueranspriiche 132 17 135 5
Sonstige Aktiva 1.020 204 773 134
Gesamt 76.946 40.823 65.332 35.222

42 | Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten und gegentiber Kunden

Die Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten und gegeniiber Kunden sind alle unverbrieft.

Die verbrieften Verbindlichkeiten sind gesondert ausgewiesen.

Zur Deckung des Kapitalbedarfs der Leasing- und Finanzierungsaktivititen nutzen die Ge-
sellschaften der VW FS AG unter anderem die von den Gesellschaften des Volkswagen Konzerns
zur Verfiigung gestellten Finanzmittel.

Die als unverbriefte Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden ausgewiesene Inanspruchnahme der
Finanzmittel betrédgt gegeniiber verbundenen Unternehmen 4.884 Mio.€ (Vorjahr: 5.054 Mio. €) —
davon entfallen auf die Alleinaktionérin Volkswagen AG 2.455 Mio. € (Vorjahr: 3.445 Mio.€).

In den Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden sind Kundeneinlagen in Hohe von
23.795 Mio. € (Vorjahr: 20.129 Mio. €) enthalten. Sie setzen sich iiberwiegend aus Tagesgeldern
und Festgeldern sowie verschiedenen Sparbriefen und -planen bei der Volkswagen Bank GmbH
zusammen. Bezogen auf die Laufzeit bieten derzeit der Direkt-Sparplan sowie der Plus Spar-
brief den ldngsten Anlagehorizont. Die maximale Laufzeit betrdgt zehn Jahre.

Teile der festverzinslichen Verbindlichkeiten gegentiiber Kunden werden im Rahmen eines
Portfolio-Hedging gegen Schwankungen des risikolosen Basiszinssatzes gesichert.

Der langfristige Anteil der Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten betragt
3.759 Mio. € (Vorjahr: 3.024 Mio.€). Der langfristige Anteil der Verbindlichkeiten gegeniiber
Kunden betrigt 4.840 Mio. € (Vorjahr: 5.594 Mio. €).
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Die Uberleitung aus den Bilanzwerten gestaltet sich wie folgt:

Mio. € 31.12.2011 31.12.2010
I

Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden 29.739 25.983

Marktwertanpassung aus dem Portfolio-Hedging 6 -1

Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden abziiglich Marktwertanpassung
aus Portfolio-Hedging 29.733 25.984

43 | Verbriefte Verbindlichkeiten

Als verbriefte Verbindlichkeiten werden Schuldverschreibungen und Geldmarktpapiere
(Commercial Paper) ausgewiesen.

Mio. € 31.12.2011 31.12.2010
. 0 |

Begebene Schuldverschreibungen 23.156 17.417

Begebene Geldmarktpapiere 3.077 3.188

Gesamt 26.233 20.605

Der Konzern der VW FS AG nutzt ABS-Transaktionen neben den oben genannten Méglichkeiten
zur Refinanzierung. Die diesbeziiglichen Verbindlichkeiten sind zum Jahresende in Hohe von
5.181 Mio. € (Vorjahr: 3.740 Mio. €) unter den begebenen Schuldverschreibungen, in Héhe von
309 Mio. € (Vorjahr: 121 Mio. €) in den Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten, in Hohe
von 1.526 Mio. € (Vorjahr: 1.046 Mio.€) in den Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden sowie in
Hohe von 1.186 Mio. € (Vorjahr: 752 Mio.€) in den nachrangigen Verbindlichkeiten enthalten.
Als Sicherheit dienen Forderungen aus dem Kundenfinanzierungs- und dem Leasinggeschéft in
Hohe von 8.005 Mio. € (Vorjahr: 6.350 Mio.€). Dabei werden die erwarteten Zahlungen an
Einzweckgesellschaften abgetreten und die finanzierten Fahrzeuge als Sicherheiten tbertra-
gen. Aufgrund der nach den IFRS erforderlichen Einbeziehung der Zweckgesellschaften in den
Konzernabschluss werden die Vermdgenswerte und die entsprechenden Verbindlichkeiten
weiterhin bei der VW FS AG bilanziert.

Der Grofteil der 6ffentlichen und privaten ABS-Transaktionen des Volkswagen Financial Ser-
vices AG Konzerns kann vorzeitig zuriickgezahlt werden (sogenannter clean up call), wenn weniger
als 9% des urspriinglichen Transaktionsvolumens ausstehen. Die ABS-Transaktionen der Volks-
wagen Financial Services (UK) Ltd. amortisieren bis zur vollstéindigen Tilgung aller Verbindlicheiten.

Der langfristige Anteil der verbrieften Verbindlichkeiten betrédgt 15.486 Mio.€ (Vorjahr:
10.954 Mio. €).
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44 | Derivative Finanzinstrumente

Dieser Posten beinhaltet die negativen Marktwerte aus Hedge-Geschéften und aus Derivaten
ohne bilanzielle Sicherungsbeziehung und setzt sich wie folgt zusammen:

Mio. € 31.12.2011 31.12.2010
——

Verpflichtungen aus Hedge-Geschaften 233 197
Fair Value Hedges auf Vermégenswerte (Wahrungsrisiko) 8 5
Fair Value Hedges auf Verbindlichkeiten (Wéahrungsrisiko) 8 0
Fair Value Hedges (Zinsrisiko) 41 29
Portfolio Fair Value Hedges (Zinsrisiko) 89 65
Cash flow Hedges auf Zinszahlungen (Wahrungsrisiko) 71 63
Cash flow Hedges (Zinsrisiko) 16 35

Verpflichtungen aus Derivaten ohne bilanzielle Sicherungsbeziehung 133 139

Gesamt 366 336

Der langfristige Anteil der derivativen Finanzinstrumente betrdgt 221 Mio.€ (Vorjahr:
172 Mio. €).

45 | Riickstellungen

Die Riickstellungen gliedern sich wie folgt:

Mio. € 31.12.2011 31.12.2010
|

Riickstellungen fiir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen 181 164

Versicherungstechnische Riickstellungen 230 184

Sonstige Riickstellungen 736 589

Gesamt 1.147 937

Bei den Riickstellungen fiir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen handelt es sich um Riick-
stellungen fiir die Verpflichtungen zur Leistung von betrieblichen Ruhegeldern aufgrund von
unmittelbaren Versorgungszusagen. Art und Hohe der Ruhegelder versorgungsberechtigter
Mitarbeiter richten sich nach den Bestimmungen der im Wesentlichen in Abhingigkeit vom
Beginn des Beschaftigungsverhiltnisses jeweils zur Anwendung kommenden Versorgungsrege-
lung (u.a. Pensionsrichtlinien, Versorgungsordnung, beitragsorientierte Versorgungsregelung,
einzelvertragliche Pensionszusagen). Danach werden Pensionen nach Versetzung in den Ruhe-
stand wegen Erreichens der Altersgrenze bzw. vorzeitig bei Invaliditat und Tod gezahlt.

Die Pensionsverpflichtungen werden jihrlich von einem unabhingigen Versicherungs-
mathematiker nach dem Anwartschaftsbarwertverfahren (Projected-Unit-Credit-Methode) ermittelt.
Folgende Betrige wurden fir Leistungszusagen in der Bilanz erfasst:

Mio. € 31.12.2011 31.12.2010 31.12.2009 31.12.2008 31.12.2007
—
Barwert der extern finanzierten Verpflichtungen 112 103 88 65 74
Beizulegender Zeitwert des Planvermogens 114 104 87 68 75
Uber-/Unterdeckung -2 -1 1 -3 -1
Barwert der nicht extern finanzierten
Verpflichtungen 180 163 139 124 121
In der Bilanz erfasste Nettoschuld 178 162 140 121 120
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Die in der Bilanz erfasste Nettoschuld ist in den folgenden Positionen enthalten:

Mio. € 31.12.2011 31.12.2010
I
Pensionsriickstellungen 181 164
Sonstige Aktiva 3 2
In der Bilanz erfasste Nettoschuld 178 162

Die Pensionsriickstellungen entfallen im Wesentlichen auf Versorgungszusagen deutscher
Gesellschaften.
Der Barwert der Verpflichtungen hat sich wie folgt entwickelt:

Mio. € 2011 2010 2009 2008 2007
——

Barwert der Verpflichtungen am 1.1. 266 227 188 195 193
Anderungen im Konsolidierungskreis = - - - 8
Laufender Dienstzeitaufwand 12 10 9 9 9
Zinsaufwand auf die Verpflichtung 14 13 11 11 10
Versicherungsmathematische Gewinne und

Verluste (erfolgsneutral) 8 18 16 -14 -17
Arbeitnehmerbeitrdge an den Fonds 1 1 1 1 1
Rentenzahlungen aus dem Firmenvermogen 4 3 3 3 3
Rentenzahlungen aus dem Fonds 2 1 1 3 1
Sonstige Veranderungen =il -2 2 0 -3
Wahrungsunterschiede aus Planen im Ausland =i 3 4 -8 -2
Barwert der Verpflichtungen am 31.12. 293 266 227 188 195

Die Entwicklung des Planvermogens zeigt die folgende Tabelle:

Mio. € 2011 2010 2009 2008 2007
I

Zeitwert des Planvermégens am 1.1. 104 87 68 75 58

Anderungen im Konsolidierungskreis = - - - 9

Erwartete Ertrdge aus Planvermogen 6 5 4 5 4

Versicherungsmathematische Gewinne und

Verluste (erfolgsneutral) -2 1 3 -7 1
Arbeitgeberbeitrage an den Fonds 9 7 7 6 6
Arbeitnehmerbeitrdge an den Fonds 1 1 1 1 1
Rentenzahlungen aus dem Fonds 1 1 1 3 1
Sonstige Veranderungen -1 0 1 -1 -1
Wahrungsunterschiede aus Planen im Ausland =il 3 4 -8 -2
Zeitwert des Planvermégens am 31.12. 115 104 87 68 75

Die tatsiachlichen Ertrdge aus dem Planvermogen betrugen 4 Mio. € (Vorjahr: 5 Mio. €).

Die Rate fiir die langfristig erwartete Verzinsung des Fondsvermégens basiert auf den tat-
sédchlichen langfristig erzielten Ertrdgen des Portfolios, auf den historischen Gesamtmarktrendi-
ten und einer Prognose tiber die voraussichtlichen Renditen der in den Portfolios enthaltenen
Wertpapiergattungen (Aktien und festverzinsliche Wertpapiere). Die Prognosen beruhen auf
Renditeerwartungen vergleichbarer Pensionsfonds fiir die restliche Dienstzeit als Anlagehori-
zont sowie auf Erfahrungen von Managern grofler Portfolios und von Experten aus der Invest-
mentbranche. Im nichsten Geschiftsjahr werden eine Rendite aus dem Fondsvermégen in Hohe
von 6 Mio. € (Vorjahr: 6 Mio.€), Arbeitgeberbeitrdge zum Fondsvermdégen in Hohe von 11 Mio. €
(Vorjahr: 9 Mio. €) sowie ein Dienstzeitaufwand von 10 Mio. € (Vorjahr: 9 Mio. €) erwartet.
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Das Fondsvermdogen setzt sich aus folgenden Bestandteilen zusammen:

% 2011 2010
|

Aktien 22 24

Festverzinsliche Wertpapiere 65 59

Kasse 3 6

Immobilien 2 3

Sonstiges 8 8

In der Gewinn- und Verlustrechnung wurden folgende Betrige erfasst:

Mio. € 2011
. 0 |
Laufender Dienstzeitaufwand -12
Zinsaufwand auf die Verpflichtung -14
Erwartete Ertrage aus Planvermogen 6

Nachzuverrechnender Dienstzeitaufwand -

Unter Personalaufwand ausgewiesener Gesamtbetrag -20

Die in der Bilanz erfasste Nettoschuld hat sich wie folgt verdndert:

Mio. € 2011
. |
Nettoschuld am 1.1. 162
In der Gewinn- und Verlustrechnung erfasster Nettoaufwand 20
Bezahlte Versorgungsleistungen und Fondsdotierungen 13
Versicherungsmathematische Gewinne und Verluste (erfolgsneutral) 10
Sonstige Veranderungen 1
Wahrungsunterschiede aus Planen im Ausland 0
Nettoschuld am 31.12. 178

2009 2008 2007
25 15 28
59 61 60

5 18 4
3 1 2
8 5 6

2010

-10

-13

5

-18

2010

140

18

14

18

0

0

162

Den Unterschied zwischen erwarteter und tatsichlicher Entwicklung von Verpflichtungen und

Planvermdogen zeigt die folgende Tabelle:

2011 2010
I
Unterschiede zwischen erwartetem und
tatsachlichem Verlauf
in % des Barwerts der Verpflichtungen -1,42 1,12
in % des Zeitwerts des Planvermogens —-2,10 0,92

2009 2008 2007
1,42 2 -1,89
2,41 -7,52 0,86
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Die Entwicklung der versicherungstechnischen Riickstellungen stellt sich wie folgt dar:

Mio. €

Stand am 1.1.2010

Anderungen im Konsolidierungskreis
Verbrauch

Zufiihrung

Sonstige Veranderungen

Stand am 31.12.2010

Mio. €

Stand am 1.1.2011

Anderungen im Konsolidierungskreis
Verbrauch

Zufiihrung

Sonstige Veranderungen

Stand am 31.12.2011

VERSICHERUNGSTECHNISCHE RUCKSTELLUNGEN

Riickstellung fuir
noch nicht
abgewickelte
Versicherungsfalle

121

54
65

132

Sonstige

versicherungs-

Ruickstellung fiir technische
Beitragsuibertrage Riickstellungen
35 2

15 0

50 2

VERSICHERUNGSTECHNISCHE RUCKSTELLUNGEN

Riickstellung fiir
noch nicht
abgewickelte
Versicherungsfalle

132

53
54

133

Fristigkeiten der versicherungstechnischen Riickstellungen:

31.12.2011

Restlaufzeit tiber
Mio. € ein Jahr

Riickstellung fiir noch nicht
abgewickelte Versicherungsfdlle 74

Rickstellung fiir Beitragsiibertrage 45

Sonstige versicherungstechnische
Riickstellungen -

Gesamt 119

Gesamt
|

Versicherungstechnische Riickstellungen fiir das sebst abgeschlossene Geschéft:

2011

Restlaufzeit tiber
Mio. € ein Jahr
Stand am 1.1. -
Verbrauch -
Zufiihrung 14

Sonstige Veranderungen -
Stand am 31.12. 14

Gesamt
|

39

39

Sonstige
versicherungs-
Riickstellung fiir technische
Beitragsuibertrage Riickstellungen
50 2
25 0
70 -
95 2
31.12.2010
Restlaufzeit Giber
ein Jahr Gesamt
71 132
25 50
- 2
96 184
2010
Restlaufzeit Giber
ein Jahr Gesamt

Die versicherungstechnische Riickstellung fiir das selbst abgeschlossene Geschéft wurde aus-

schlieBlich fiir Garantieversicherungen gebildet.
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Entwicklung der versicherungstechnischen Riickstellungen fiir das Riickversicherungsgeschéft
nach Sparten:

2010
Kraftfahrzeug- Gewerbe-
Mio. € versicherungen versicherungen  Kreditschutzbrief Gesamt
L]
Stand am 1.1. 115 4 38 157
Verbrauch 48 2 4 54
Zufiihrung 66 2 13 81
Sonstige Veranderungen - - - =
Stand am 31.12. 133 4 47 184
2011
Kraftfahrzeug- Gewerbe-
Mio. € versicherungen versicherungen  Kreditschutzbrief Gesamt
—
Stand am 1.1. 133 47 184
Verbrauch 55 18 77
Zufiihrung 54 29 84
Sonstige Veranderungen - - - =
Stand am 31.12. 132 1 58 191
Die Entwicklung der sonstigen Riickstellungen stellt sich wie folgt dar:
SONSTIGE RUCKSTELLUNGEN
Mio. € Personalbereich Prozessrisiken Ubrige
Stand am 1.1.2010 78 180 131
Wahrungsanderungen 1 27 0
Anderungen im Konsolidierungskreis N N N
Verbrauch 39 8 50
Auflésung 14 9 39
Zufiihrung 76 82 163
Aufzinsungen - 9 1
Stand am 31.12.2010 102 281 206
SONSTIGE RUCKSTELLUNGEN
Mio. € Personalbereich Prozessrisiken Ubrige
Stand am 1.1.2011 102 281 206
Wahrungsanderungen 0 -23 0
Anderungen im Konsolidierungskreis - - 0
Verbrauch 59 33 12
Auflésung 13 23 70
Zufiihrung 90 56 219
Aufzinsungen N 14 1
Stand am 31.12.2011 120 272 344

Zu den Riickstellungen im Personalbereich gehoren vor allem Jahressonderzahlungen, Zah-
lungen aufgrund von Mitarbeiterjubilden sowie andere Kosten der Belegschaft. Dariiber hinaus
sind in den tbrigen Riickstellungen Vorsorgen fiir indirekte Ausfallrisiken in Héhe von
45 Mio. € (Vorjahr: 64 Mio. €) enthalten.
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Fristigkeiten der sonstigen Riickstellungen:

31.12.2011 31.12.2010
Restlaufzeit tiber Restlaufzeit iber
Mio. € ein Jahr Gesamt ein Jahr
|
Personalbereich 30 120 24
Prozessrisiken 271 272 269
Ubrige 107 344 65
Gesamt 408 736 358

Gesamt

102
281
206
589

Der Zahlungsabfluss der sonstigen Riickstellungen wird zu 44 % im Folgejahr, zu 53 % in den

Jahren 2013 bis 2016 und zu 3 % danach erwartet.

46 | Passive latente Steuern

Die passiven latenten Steuern unterteilen sich folgendermafien:

Mio. € 31.12.2011
——

Latente Ertragsteuerverpflichtungen 4.987

davon langfristig 2.863

Saldierung (mit aktiven latenten Steuerabgrenzungen) -4.474

Gesamt 513

31.12.2010

4.774
2.996
-4.232
542

In den latenten Ertragsteuerverpflichtungen sind Steuern aus temporidren Unterschieden
(temporary differences) zwischen Wertanséitzen nach den IFRS und Betrdgen aus der steuer-

lichen Gewinnermittlung der Konzernunternehmen enthalten.

Latente Ertragsteuerverpflichtungen wurden im Zusammenhang mit folgenden Bilanzpositio-

nen gebildet:
Mio. € 31.12.2011
I
Forderungen und sonstige Vermogenswerte 4.408
Sachanlagen/Immaterielle Vermégenswerte 62
Vermietete Vermogenswerte 366
Zahlungsmittel und Wertpapiere 70
Verbindlichkeiten, Zuschiisse und Riickstellungen 81
Gesamt 4.987
47 | Sonstige Passiva
Die sonstigen Passiva entfallen auf folgende Sachverhalte:
Mio. € 31.12.2011
|
Rechnungsabgrenzungsposten 370
Verbindlichkeiten aus sonstigen Steuern 214
Verbindlichkeiten im Rahmen der sozialen Sicherheit und aus Lohn- und
Gehaltsabwicklung 37
Ubrige 368
Gesamt 989

31.12.2010

4.270
36
283
25
160
4.774

31.12.2010

249
201

32
328
810

Von den in der Konzernbilanz ausgewiesenen sonstigen Verbindlichkeiten sind insgesamt

8 Mio. € (Vorjahr: 8 Mio.€) durch Grundpfandrechte gesichert.

Der langfristige Anteil der sonstigen Passiva betrigt 295 Mio. € (Vorjahr: 237 Mio. €).
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48 | Nachrangkapital

Das Nachrangkapital ist von der Volkswagen Bank GmbH, der Volkswagen Leasing GmbH, der
Volkswagen Financial Services (UK) Ltd., der Banco Volkswagen S.A. sowie der VW FS AG ausge-
geben bzw. aufgenommen und wie folgt aufgeteilt:

Mio. € 31.12.2011 31.12.2010
—

Nachrangige Verbindlichkeiten 2.586 1.624

darunter: vor Ablauf von zwei Jahren féllig 1.042 616

Genussrechtskapital 91 101

darunter: vor Ablauf von zwei Jahren féllig 91 101

Gesamt 2.677 1.725

Die nachrangigen Verbindlichkeiten bestehen in Hohe von 2.220 Mio. € (Vorjahr: 1.076 Mio. €)
gegeniiber verbundenen Unternehmen. Die ausgegebenen Genussscheine bestehen in Héhe von
nominal 1 Mio. € (Vorjahr: 1 Mio. €) gegeniiber der Alleinaktionérin Volkswagen AG sowie in Hohe
von nominal 89 Mio. € (Vorjahr: 89 Mio.€) gegeniiber fremden Dritten.

Der langfristige Anteil des Nachrangkapitals betrdgt 1.907 Mio. € (Vorjahr: 1.292 Mio. €).

49 | Eigenkapital

Das gezeichnete Kapital der VW FS AG ist in 441.280.000 voll eingezahlte, auf den Inhaber
lautende Stiickaktien mit einem Nennwert von je 1€ aufgeteilt, die alle von der Volkswagen AG,
Wolfsburg, gehalten werden. Aus dem gezeichneten Kapital ergeben sich weder Vorzugsrechte
noch Beschrinkungen.

In der Kapitalriicklage der VW FS AG sind die Einlagen der Alleinaktionérin Volkswagen AG
ausgewiesen.

Die Gewinnriicklagen beinhalten nicht ausgeschiittete Gewinne vergangener Geschéftsjah-
re. In den Gewinnriicklagen ist eine gesetzliche Riicklage in Hohe von 44 Mio.€ (Vorjahr:
44 Mio. €) enthalten.

Im Rahmen des bestehenden Beherrschungs- und Gewinnabfithrungsvertrags wurde an die
Alleinaktionérin Volkswagen AG der nach HGB bei der VW FS AG entstandene Gewinn in Hohe
von 512 Mio. € (Vorjahr: 810 Mio. €) abgefiihrt.

50 | Kapitalmanagement

Unter Kapital wird in diesem Zusammenhang grundsétzlich das IFRS-Eigenkapital verstanden.
Ziel des Kapitalmanagements des Konzerns der VW FS AG ist, das Rating des Unternehmens
durch eine adidquate Eigenkapitalausstattung zu unterstiitzen, Eigenkapital fiir das geplante
Wachstum der nichsten Geschiftsjahre zu beschaffen und die Eigenkapitalanforderungen der
Bankenaufsicht zu erfiillen.

Dabei unterscheidet sich das aufsichtsrechtliche haftende Eigenkapital vom IFRS-
Eigenkapital (Bestandteile siehe Textziffer 49).

Das aufsichtsrechtlich haftende Eigenkapital setzt sich aus dem sogenannten Kernkapital
und dem Erginzungskapital (Nachrangverbindlichkeiten, Genussrechtsverbindlichkeiten)
abziiglich bestimmter Abzugspositionen zusammen und muss bestimmte, gesetzlich definierte
Anforderungen erfiillen.

Die durch die Muttergesellschaft der VW FS AG durchgefiihrten Kapitalmafinahmen haben
Einfluss sowohl auf das IFRS-Eigenkapital als auch auf das aufsichtsrechtlich haftende Eigen-
kapital.

Nach den bankaufsichtsrechtlichen Bestimmungen (deutsches Kreditwesengesetz, Solvabi-
litdtsverordnung) geht die Bankenaufsicht von einer angemessenen Eigenkapitalausstattung
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grundsitzlich dann aus, wenn fiir die der Beaufsichtigung unterstehenden Unternehmen die
konsolidierte Kernkapitalquote mindestens 4,0 % und die konsolidierten aufsichtsrechtlichen
Eigenkapital- und Eigenmittelquoten mindestens 8,0% betragen. Bei der Ermittlung dieser
Quoten wird das Eigenkapital in Beziehung gesetzt zu den nach gesetzlichen Vorgaben ermittel-
ten Anrechnungsbetrigen fiir Adressrisiken, Operationelle Risiken und Marktrisikopositionen.
Um diese Vorgaben stets einzuhalten, ist ein in das interne Berichtswesen integriertes Pla-
nungsverfahren eingerichtet, durch das auf Basis der tatsdchlichen und der erwarteten Ge-
schiftsentwicklung laufend der Eigenkapitalbedarf ermittelt wird. Hierdurch wurde auch im
Berichtsjahr sichergestellt, dass die aufsichtsrechtlichen Mindestkapitalanforderungen sowohl
auf Gruppenebene als auch auf Ebene einzelner, besonderer Eigenkapitalanforderungen
unterliegender Gesellschaften immer eingehalten wurden.

Danach ergeben sich fiir die Finanzholding-Gruppe folgende Betrige und Kennziffern:

31.12.2011 31.12.2010
—

Risikogesamtposition (in Mio. €) 66.069 55.591
davon gewichteter KSA-Positionswert 60.254 51.146
davon Marktrisikopositionen * 12,5 2.452 2.020
davon Operationelle Risiken * 12,5 3.363 2.425
Haftendes Eigenkapital * (in Mio.€) 6.694 5.851
davon Kernkapital 2 6.476 5.810
davon Erganzungskapital ? 218 41
Eigenmittel * (in Mio. €) 6.694 5.851
Kernkapitalquote * (in %) 9,8 10,5
Gesamtkennziffer* (in %) 10,1 10,5

1 Gekiirzt um den Abzugsbetrag fiir Verbriefungspositionen

2 Die Abzugspositionen werden bereits vom Kern- bzw. Ergédnzungskapital abgesetzt

3 Kernkapitalquote = Kernkapital / ((Gesamtanrechnungsbetrag fiir Adressrisiken + Anrechnungsbetrag fiir das Operationelle Risiko
+ Summe der Anrechnungsbetrage fiir Marktrisikopositionen) * 12,5) * 100

4 Gesamtkennziffer (Eigenmittelquote gemaB Grundsatz 1) = Eigenmittel / ((Gesamtanrechnungsbetrag fir Adressrisiken + Anrech-
nungsbetrag fiir das Operationelle Risiko + Summe der Anrechnungsbetrége fiir Marktrisikopositionen) * 12,5) * 100

Erlauterungen zu Finanzinstrumenten

51 | 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
Mairkten gehandelt werden und feste Zahlungsvereinbarungen haben. Die Barreserve gehort
ebenfalls zu dieser Kategorie.

Erfolgswirksam zum Fair Value bewertete finanzielle Vermégenswerte bzw. finanzielle
Schulden beinhalten derivative Finanzinstrumente. Eine spezielle Zuordnung anderer Finanz-
instrumente in diese Kategorie istim VW FS AG Konzern nicht vorgesehen.

Zur VerauBerung verfugbare finanzielle Vermogenswerte werden entweder konkret dieser
Kategorie zugeordnet oder es handelt sich um finanzielle Vermégenswerte, die keiner anderen
Kategorie zuzuordnen sind. Im VW FS AG Konzern gehoren Wertpapiere und iibrige Finanz-
anlagen zu dieser Kategorie.

Die Bilanzierung aller nicht derivativen Finanzinstrumente erfolgt zum Erfilllungstag. Die
derivativen Finanzinstrumente werden zum Handelstag bilanziert.
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Die Buchwerte der Finanzinstrumente nach den Bewertungskategorien ergeben sich wie folgt:

ERFOLGSWIRKSAM
ZUM FAIR VALUE

ZU FORTGEFUHRTEN BEWERTETE
ZUR VERAUBERUNG ANSCHAFFUNGS- FINANZIELLE
VERFUGBARE KOSTEN BEWERTETE VERMOGENSWERTE

KREDITE UND FINANZIELLE FINANZIELLE BZW. FINANZIELLE

FORDERUNGEN VERMOGENSWERTE SCHULDEN SCHULDEN
Mio. € 31.12.2011  31.12.2010 31.12.2011 31.12.2010 31.12.2011 31.12.2010 31.12.2011 31.12.2010

I I I I
Aktiva
Barreserve 352 193 - - - - - -
Forderungen an Kreditinstitute 3.109 975 = - = - = -
Forderungen an Kunden 47.307 41.479 = - = - = -
Derivative Finanzinstrumente - - - - - - 169 182
Wertpapiere = - 897 125 = - = -
Ubrige Finanzanlagen = - 362 265 = - = -
Sonstige Aktiva 234 244 = - = - = -
Gesamt 51.002 42.891 1.259 390 = - 169 182
Passiva
Verbindlichkeiten gegeniiber
Kreditinstituten = - = - 7.337 7.284 = -
Verbindlichkeiten gegeniiber
Kunden - - - - 29.739 25.983 = -
Verbriefte Verbindlichkeiten = - = - 26.233 20.605 = -
Derivative Finanzinstrumente = - = - = - 133 139
Sonstige Passiva = - = - 247 175 = -
Nachrangkapital = - = - 2.677 1.725 = -
Gesamt = - = - 66.233 55.772 133 139

Forderungen aus Leasinggeschiift sind keiner Kategorie zuzuordnen.
Die Nettoergebnisse der Kategorien ergeben sich wie folgt:
Mio. € 2011 2010
I

Kredite und Forderungen 2.862 2.369
Zur VerauRerung verfiigbare finanzielle Vermégenswerte 23 3
Zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertete finanzielle Schulden —2.061 -1.839
Erfolgswirksam zum Fair Value bewertete Vermogenswerte bzw.
finanzielle Schulden 40 136

Die Ergebnisse werden wie folgt ermittelt:

Bewertungskategorie Bewertungsmethode

Kredite und Forderungen Zinsertrage nach der Effektivzinsmethode nach IAS 39 und
Aufwendungen/Ertrage aus der Wertberichtigungsbildung nach
IAS 39 inklusive Effekte aus der Wahrungsumrechnung

Zur VerduRerung verfiigbare finanzielle
Vermogenswerte

Marktwertbewertung nach IAS 39 inklusive Effekte aus der
Wahrungsumrechnung

Zu fortgefiihrten Anschaffungskosten
bewertete finanzielle Schulden

Zinsaufwendungen nach der Effektivzinsmethode nach IAS 39
inklusive Effekte aus der Wahrungsumrechnung

Erfolgswirksam zum Fair Value bewertete ~ Marktwertbewertung nach IAS 39 inklusive Zinsen sowie Effekte
Vermogenswerte bzw. finanzielle

Schulden

aus der Wahrungsumrechnung

Volkswagen Financial Services AG | Geschéftsbericht 2011



KONZERNABSCHLUSS

Gewinn- und Verlustrechnung ~ Gesamtergebnisrechnung

Bilanz

52 | Klassen von Finanzinstrumenten

Eigenkapitalveranderungsrechnung

Kapitalflussrechnung ~ Anhang

Im VW FS AG Konzern werden Finanzinstrumente in folgende Klassen eingeteilt:

— Zum Fair Value bewertet

— Zu fortgefihrten Anschaffungskosten bewertete Vermogenswerte

- Hedge-Accounting

- Ubrige Finanzanlagen

- Zu fortgefithrten Anschaffungskosten bewertete Schulden

- Kreditzusagen

—Nichtim Anwendungsbereich des IFRS 7

Erklarung des Vorstands

Eine Uberleitung der betroffenen Bilanzpositionen zu den Klassen ergibt sich aus folgender

Darstellung:

Mio.€

Aktiva

Barreserve

Forderungen an Kreditinstitute
Forderungen an Kunden
Derivative Finanzinstrumente
Wertpapiere

Nach der Equity-Methode
bewertete Gemeinschafts-
unternehmen

Ubrige Finanzanlagen
Sonstige Aktiva

Gesamt

Passiva
Verbindlichkeiten

gegeniiber Kreditinstituten

Verbindlichkeiten
gegeniiber Kunden
Verbriefte Verbindlichkeiten
Derivative Finanzinstrumente
Sonstige Passiva
Nachrangkapital

Gesamt

Kreditzusagen
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BILANZPOSITION

31.12.

2011
—

352
3.109
61.559
709
897

1.795
362
1.020
69.803

7.337

29.739
26.233
366
989
2,677
67.341

3.549

31.12.
2010

193
975
55.122
637
125

1.707
265
773

59.797

7.284

25.983
20.605
336
810
1.725
56.743

2.821

ZUM FAIR VALUE

BEWERTET
31.12. 31.12.
2011 2010

—

169 182
897 125
1.066 307
133 139
133 139

ZU
FORTGEFUHRTEN
ANSCHAFFUNGS-
KOSTEN
BEWERTET
3112 31.12.
2011 2010
—
352 193
3.109 975
50.521 48.755
234 244
54.216 50.167
7.337 7.284
27.545 23.754
26.233 20.605
247 175
2.677 1725
64.039 53.543

HEDGE-
ACCOUNTING
31.12. 31.12.
2011 2010
—
11.038 6.367
540 455
11.578 6.822
2.193 2229
233 197
2.426 2.426

UBRIGE
FINANZANLAGEN
31.12. 31.12.
2011 2010
I
362 265
362 265

NICHT IM
ANWENDUNGS-
BEREICH DES
IFRS 7
31.12. 31.12.
2011 2010
—
1.795 1.707
786 529
2.581 2.236
742 635
742 635
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53 | Bewertungsstufen der Zum Fair Value bewerteten Finanzinstrumente

Die zum Fair Value bewerteten Finanzinstrumente miissen geméfl IFRS 7.27 in eine 3-stufige
Bewertungshierarchie eingeordnet werden. Dabei richtet sich die Zuordnung zu den einzelnen
Stufen nach der Verfugbarkeit beobachtbarer Marktpreise.

In Stufe 1 werden Fair Values von Finanzinstrumenten, z. B. Wertpapiere, gezeigt, fir die
ein Marktpreis direkt beobachtet werden kann.

Fair Values in Stufe 2 werden auf Basis von Marktwerten wie Wahrungskursen oder Zins-
kurven anhand marktbezogener Bewertungsverfahren ermittelt. Hierunter fallen vor allem
Derivate.

Die Ermittlung der Fair Values in Stufe 3 erfolgt iiber Bewertungsverfahren, bei denen nicht
direkt auf einem aktiven Markt beobachtbare Einflussfaktoren einbezogen werden.

Fiir die tibrigen Finanzanlagen wurde der Fair Value dem Buchwert gleichgesetzt, weil kein ak-
tiver Markt existiert und die Ermittlung nicht mit vertretbarem Aufwand verldsslich erfolgen kann.
Die nachfolgende Tabelle zeigt die Einordnung der zum Fair Value bewerteten Finanzinstru-
mente in diese 3-stufige Hierarchie nach Klassen.

STUFE 1 STUFE 2 STUFE 3
31.12. 31.12. 31.12. 31.12. 31.12. 31.12.
Mio. € 2011 2010 2011 2010 2011 2010
I I I
Aktiva
Zum Fair Value bewertet
Derivative Finanzinstrumente - - 169 182 - -
Wertpapiere 889 114 8 11 - -
Hedge-Accounting
Derivative Finanzinstrumente = - 540 455 - -
Gesamt 889 114 717 648 - -
Passiva
Zum Fair Value bewertet
Derivative Finanzinstrumente - - 133 139 - -
Hedge-Accounting
Derivative Finanzinstrumente = - 233 197 = -
Gesamt - - 366 336 = -
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54 | Fair Value von Finanzinstrumenten der Klassen Zu fortgefiihrten
Anschaffungskosten bewertete Vermogenswerte bzw. Schulden, Zum Fair
Value bewertet, Hedge-Accounting und Ubrige Finanzanlagen

In der nachfolgenden Tabelle werden die Fair Values der Finanzinstrumente gezeigt. Der Fair
Value ist der Betrag, zu dem Finanzinstrumente am Bilanzstichtag zu fairen Bedingungen ver-
kauft oder gekauft werden konnen. Dabei haben wir, sofern Marktpreise (z. B. fiir Wertpapiere)
vorhanden waren, diese zur Bewertung angesetzt. Sofern keine Marktpreise vorhanden waren,
wurden die Fair Values fiir Forderungen und Verbindlichkeiten durch Abzinsung unter Bertick-
sichtigung eines risikoaddquaten und laufzeitkongruenten Marktzinses ermittelt, d. h., dass
dabei risikolose Zinskurven gegebenenfalls um entsprechende Risikofaktoren sowie Eigenkapi-
tal- und Verwaltungskosten adjustiert wurden. Fiir Forderungen und Verbindlichkeiten mit
einer Restlaufzeit von weniger als einem Jahr wurde der Fair Value aus Wesentlichkeitsgriitnden
dem Bilanzwert gleichgesetzt.

Ebenso wird fiir die {ibrigen Finanzanlagen kein Fair Value ermittelt, da fiir die hier enthal-
tenen Gesellschaften kein aktiver Markt existiert und die Ermittlung nicht mit vertretbarem
Aufwand verlésslich erfolgen kann. Ein Verkauf von diesen Finanzanlagen ist zum Bilanzstich-
tag nicht geplant.

Der Fair Value der unwiderruflichen Kreditzusagen ist aufgrund der Kurzfristigkeit und des
variablen, an den Marktzinssatz gebundenen Zinssatzes null.

FAIR VALUE BUCHWERT
Mio. € 31.12.2011 31.12.2010 31.12.2011 31.12.2010
I I
Aktiva
Zum Fair Value bewertet
Derivative Finanzinstrumente 169 182 169 182
Wertpapiere 897 125 897 125
Zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertet
Barreserve 352 193 352 193
Forderungen an Kreditinstitute 3.109 975 3.109 975
Forderungen an Kunden 51.384 48.558 50.521 48.755
Sonstige Aktiva 234 244 234 244
Hedge-Accounting
Forderungen an Kunden 11.038 6.367 11.038 6.367
Derivative Finanzinstrumente 540 455 540 455
Ubrige Finanzanlagen 362 265 362 265
Passiva
Zum Fair Value bewertet
Derivative Finanzinstrumente 133 139 133 139
Zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertet
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 7.339 7.271 7.337 7.284
Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden 27.549 23.866 27.546 23.754
Verbriefte Verbindlichkeiten 26.329 21.263 26.233 20.605
Sonstige Passiva 245 175 247 175
Nachrangkapital 2.765 1.789 2.677 1.725
Hedge-Accounting
Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden 2.193 2.229 2.193 2.229
Derivative Finanzinstrumente 233 197 233 197
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Die Fair Value-Ermittlung der Finanzinstrumente basierte auf folgenden risikolosen Zinsstruk-

turkurven:

% EUR usD GBP JPY BRL MXN SEK CzK AUD
Zins fiir sechs

Monate 1,617 0,809 1,376 0,336 10,050 4,560 2,730 1,450 4,716
Zins fur ein Jahr 1,947 1,128 1,871 0,554 10,020 4,630 2,900 1,730 4,884
Zins fur funf

Jahre 1,738 1,256 1,562 0,473 10,870 5,490 1,955 1,640 4,300
Zins fur zehn

Jahre 2,393 2,040 2,294 0,982 - 6,510 2,290 2,150 4,575

55 | Adressenausfallrisiko

Beziiglich qualitativer Ausfithrungen verweisen wir auf den Risikobericht als Teil des Lageberichts.

Das Kredit- und Ausfallrisiko aus finanziellen Vermoégenswerten besteht in der Gefahr des
Ausfalls eines Vertragspartners und daher maximal in Héhe der Anspriiche aus bilanzierten
Buchwerten gegeniiber dem jeweiligen Kontrahenten sowie den unwiderruflichen Kreditzusa-
gen. Das maximale Kredit- und Ausfallrisiko wird durch gehaltene Sicherheiten und sonstige
Kreditverbesserungen in Hohe von 43.622 Mio. € (Vorjahr: 40.952 Mio. €) gemindert. Es han-
delt sich dabei um gehaltene Sicherheiten fiir Forderungen an Kunden der Klassen zu fortge-
fithrten Anschaffungskosten bewertete Vermogenswerte und Hedge-Accounting. Als Sicherhei-
ten kommen sowohl Fahrzeuge und Sicherungsiibereignungen als auch Biirgschaften und
Grundpfandrechte zum Einsatz.

Die Kreditqualitit finanzieller Vermogenswerte zeigt folgende Tabelle:

WEDER UBERFALLIG

BRUTTOBUCHWERT
Mio. € 31.12.2011 31.12.2010
—
Zum Fair Value
bewertet 1.066 307
Zu fortgefiihrten
Anschaffungskosten
bewertet
Barreserve 352 193
Forderungen an
Kreditinstitute 3.109 975
Forderungen an
Kunden 51.992 50.256
Sonstige Aktiva 234 244
Hedge-Accounting
Forderungen an
Kunden 11.348 6.503
Derivative
Finanzinstrumente 540 455
Ubrige Finanzanlagen 362 265
Gesamt 69.003 59.198

Im Geschiéftsjahr 2011 wurden zum Fair Value bewertete Wertpapiere mit Anschaffungskosten

NOCH
EINZELWERTBERICHTIGT
31.12.2011 31.12.2010
—
1.066 307
352 193
3.109 975
48.707 47.037
233 244
10.798 6.171
540 455
362 265
65.167 55.647

in Hohe von 2 Mio. € (Vorjahr: keine) einzelwertberichtigt.

UBERFALLIG UND NICHT
EINZELWERTBERICHTIGT

31.12.2011 31.12.2010
I

1.287 1.051

1 0

304 156

1.592 1.207
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31.12.2011 31.12.2010
—

1.998 2.168

o -

246 176

2.244 2.344
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Diese Vermogenswerte werden geméf IAS 39 wie bereits unter den Textziffern (8) und (9)
beschrieben bewertet.

Die Einstufung weder tiberfélliger noch einzelwertberichtigter finanzieller Vermogenswerte in
Risikoklassen ergibt sich wie folgt:

WEDER UBERFALLIG

NOCH
EINZELWERTBERICHTIGT  RISIKOKLASSE 1 RISIKOKLASSE 2
Mio. € 31.12.2011 31.12.2010 31.12.2011 31.12.2010 31.12.2011 31.12.2010
— — —
Zum Fair Value bewertet 1.066 307 1.066 307 = -
Zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertet
Barreserve 352 193 352 193 - -
Forderungen an Kreditinstitute 3.109 975 3.109 975 = -
Forderungen an Kunden 48.707 47.037 42.746 41.167 5.961 5.870
Sonstige Aktiva 233 244 230 244 3 0
Hedge-Accounting
Forderungen an Kunden 10.798 6.171 8.810 5.217 1.988 954
Derivative Finanzinstrumente 540 455 540 455 = -
Ubrige Finanzanlagen 362 265 362 265 = -
Gesamt 65.167 55.647 57.215 48.823 7.952 6.824

Im Rahmen des Finanzdienstleistungsgeschéfts erfolgt bei simtlichen Kredit- und Leasingver-
tragen eine Bonititsbeurteilung des Kreditnehmers. Im Rahmen des Mengengeschifts erfolgt
dies durch Scoringsysteme, bei GroBkunden und Forderungen aus der Héndlerfinanzierung
kommen Ratingsysteme zum Einsatz. Die dabei mit gut bewerteten Forderungen sind in der
Risikoklasse 1 enthalten. Forderungen von Kunden, deren Bonitéit nicht mit gut eingestuft wird,
die aber noch nicht ausgefallen sind, sind in der Risikoklasse 2 enthalten.

Filligkeitsanalyse der iiberfilligen nicht einzelwertberichtigten finanziellen Vermogens-
werte nach Klassen:

Uberfallig und IN FOLGENDEN ZEITBANDERN UBERFALLIG
nicht einzelwert- bis 1 Monat 1 bis 3 Monate mehr als 3 Monate
berichtigt
31.12. 31.12. 31.12. 31.12. 31.12. 31.12. 31.12. 31.12.
Mio. € 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010
I I I I
Zum Fair Value bewertet = - = - = - = -
Zu fortgefiihrten
Anschaffungskosten bewertet
Barreserve = - = - = - = -
Forderungen an Kreditinstitute = - = - = - = -
Forderungen an Kunden 1.287 1.051 938 736 349 315 = -
Sonstige Aktiva 1 0 0 0 1 0 = -
Hedge-Accounting
Forderungen an Kunden 304 156 158 82 146 74 = -
Derivative Finanzinstrumente = - = - = - = -
Ubrige Finanzanlagen = - = - = - = -
Gesamt 1.592 1.207 1.096 818 496 389 = -
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Bruttobuchwerte der einzelwertberichtigten Forderungen:

Mio. €

Zum Fair Value bewertet
Zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertet
Barreserve
Forderungen an Kreditinstitute
Forderungen an Kunden
Sonstige Aktiva
Hedge-Accounting
Forderungen an Kunden
Derivative Finanzinstrumente
Ubrige Finanzanlagen

Gesamt

31.12.2011 31.12.2010
|

1.998 2.168

0 —

246 176

2.244 2.344

Im Geschiftsjahr angenommene Sicherheiten fiir finanzielle Vermégenswerte, die verwertet

werden sollen:

Mio. €

Fahrzeuge
Immobilien
Sonstige Mobilien

Gesamt

31.12.2011 31.12.2010
I

56 51

56 51

Die Verwertung der Fahrzeuge erfolgt durch Direktverkauf und Auktionen an die Héndler-

Partner des Volkswagen Konzerns.

56 | Liquiditatsrisiko

Beziiglich der Refinanzierungs- und Sicherungsstrategie verweisen wir auf den Lagebericht.

Eine Filligkeitsanalyse der Vermogenswerte, die zum Management des Liquiditéitsrisikos

gehalten werden, stellt sich wie folgt dar:

VERMOGENSWERTE TAGLICH FALLIG BIS 3 MONATE 3 MONATE BIS 1 JAHR 1 BIS 5 JAHRE
31.12. 31.12. 31.12. 31.12. 31.12. 31.12. 31.12. 31.12. 31.12. 31.12.

Mio. € 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010

| | | | |
Barreserve 352 193 352 193 = - = - = -
Forde-
rungen
an Kredit-
institute 3.109 975 1.474 525 1.622 424 = 26 13 -
Gesamt 3.461 1.168 1.826 718 1.622 424 - 26 13 -
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Gewinn- und Verlustrechnung ~ Gesamtergebnisrechnung

Bilanz

Eigenkapitalveranderungsrechnung

Kapitalflussrechnung ~ Anhang

Eine Falligkeitsanalyse undiskontierter Zahlungsmittelabfliisse aus finanziellen Verbindlich-

keiten ergibt sich wie folgt:

Mio. €

Verbindlichkeiten
gegeniiber
Kreditinstituten

Verbindlichkeiten
gegeniiber Kunden

Verbriefte
Verbindlichkeiten

Derivative
Finanzinstrumente

Nachrangkapital

Unwiderrufliche
Kreditzusagen

Gesamt

57 | Marktrisiko

ZAHLUNGSMITTEL-

ABFLUSSE
31.12. 31.12.
2011 2010
—

7.953 8.870
30.672 26.844
27.413 21.829

6.313 5.438

3.592 1.849

3.549 2.821
79.492 67.651

VERBLEIBENDE VERTRAGLICHE FALLIGKEITEN

bis 3 Monate
31.12. 31.12.
2011 2010
—
1.748 2.363
20.949 17.928
4.934 3.957
2.262 2.224
581 323
72 0
30.546 26.795

3 Monate bis 1 Jahr

31.12. 31.12.
2011 2010
—

1.989 3.011
4.251 2.626
6.837 5.932
2.428 1.440
239 152
3.361 2.821
19.105 15.982

1 bis 5 Jahre
31.12. 31.12.
2011 2010
—
4.170 3.446
4.833 5.728
14.868 11.940
1.622 1.774
1.665 1.060
116 0
27.274 23.948

Beziiglich qualitativer Ausfithrungen verweisen wir auf den Risikobericht im Lagebericht.

Fiir die quantitative Risikomessung werden die Zins- und Wiahrungsumrechnungsrisiken

mittels Value-at-Risk (VaR) auf Basis einer historischen Simulation gemessen. Dieser gibt die

Grofenordnung eines moglichen Verlusts des Gesamtportfolios an, der mit einer Wahrschein-

lichkeit von 99% innerhalb eines Zeithorizonts von 40 Tagen eintreten konnte. 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 Handels-

tagen zuriick.

Basierend darauf ergeben sich folgende Werte:

Mio. €

Zinsrisiko

Wahrungsumrechnungsrisiko

Marktpreisrisiko gesamt
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31.12.2011
S

116
84
141

31.12.2010

157
84
130

Erklarung des Vorstands

Uber 5 Jahre

31.12. 31.12.

2011 2010
—

46 50

639 562

774 -

1 0

1.107 314

2.567 926
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58 | Fremdwahrungspositionen

Im Konzern der VW FS AG sind zum 31.12.2011 in folgenden Vermogenswerten und Schulden
die aufgefithrten Wahrungen enthalten:

Mio. € BRL GBP JPY SEK AUD MXN CzK

Forderungen an

Kreditinstitute 351 138 25 112 25 31 0

Forderungen an

Kunden 8.424 5.767 1.769 1.641 1.539 897 730
Aktiva 8.775 5.905 1.794 1.753 1.564 928 730

Verbindlich-

keiten gegeniiber

Kreditinstituten 5.181 249 700 8 142 139 435

Verbindlich-

keiten gegeniiber

Kunden 1.310 1.881 104 104 16 167 37

Verbriefte

Verbindlichkeiten - 2 947 982 1.142 482 28

Nachrangkapital 525 538 - - - - -
Passiva 7.016 2.670 1.751 1.094 1.300 788 500

59 | Erlduterungen zur Sicherungspolitik

SICHERUNGSPOLITIK UND FINANZDERIVATE

Aufgrund seiner Aktivitdten auf internationalen Finanzmérkten ist der Konzern der VW FS AG
Zinsschwankungen an den internationalen Geld- und Kapitalmérkten ausgesetzt, wihrend das
Wechselkursrisiko zwischen ausldndischen Wihrungen und dem Euro eine untergeordnete
Rolle spielt. Die generellen Regelungen fiir die konzernweite Fremdwéhrungs- und Zinssiche-
rungspolitik sind in konzerninternen Richtlinien festgelegt und erfiillen die ,Mindestanforde-
rungen an das Risikomanagement® der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht. Als
Handelspartner fiir den Abschluss entsprechender Finanztransaktionen fungieren bonitéits-
starke nationale und internationale Banken, deren Bonitit laufend von fithrenden Ratingagen-
turen iiberpriift wird. Zur Eingrenzung der Wihrungs- und Zinsrisiken werden entsprechende
Sicherungsgeschifte abgeschlossen. Hierzu werden marktiibliche derivative Finanzinstrumen-
te genutzt.

MARKTPREISRISIKO

Ein Marktpreisrisiko ergibt sich, wenn Preisdnderungen an den Finanzmérkten (Zinsen und
Wechselkurse) den Wert von gehandelten Produkten positiv bzw. negativ beeinflussen. Die in
den Tabellen aufgefithrten Marktwerte wurden auf Basis der am Bilanzstichtag zur Verfiigung
stehenden Marktinformationen ermittelt und stellen Barwerte der Finanzderivate dar. Die
Ermittlung erfolgte auf Basis standardisierter Verfahren oder quotierter Preise.

ZINSANDERUNGSRISIKO

Verdnderungen des Zinsniveaus an den Geld- und Kapitalmérkten stellen bei nicht fristenkon-
gruenter Refinanzierung ein Zinsédnderungsrisiko dar. Die Zinsdnderungsrisiken werden auf
Basis der Empfehlungen des Asset/Liability Management-Komitees (ALM-Komitee) gesteuert,
das risikobegrenzende Vorgaben hinsichtlich der Marktrisiken und des Aktiv-Passiv-
Managements trifft. Grundlage fiir die Beschliisse des ALM-Komitees sind Zinsablaufbilanzen,
die verschiedenen Zinsdnderungsszenarien ausgesetzt werden und so das Zinsdnderungsrisiko
unter Beriicksichtigung von konzerneinheitlichen Hochstgrenzen quantifizieren. Das ALM-
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Andere

1.035

1.036

41

50

Gesamt

683

21.802

22.485

6.895

3.619

3.592

1.063
15.169



KONZERNABSCHLUSS

Gewinn-und Verlustrechnung ~ Gesamtergebnisrechnung  Bilanz  Eigenkapitalverdnderungsrechnung  Kapitalflussrechnung ~ Anhang

Komitee gibt Empfehlungen als strategische Entscheidungsunterstiitzung zur jeweiligen zins-
politischen Ausrichtung ab.

Die abgeschlossenen Zinssicherungskontrakte beinhalten in erster Linie Zinsswaps und
kombinierte Zins-/Wihrungsswaps. Im Rahmen der Zinssicherungsgeschéfte kommen Mikro-
und Portfoliohedges zum Einsatz. Die in diese Sicherungsstrategie einbezogenen Teile der
festverzinslichen Vermogenswerte bzw. Verbindlichkeiten werden entgegen der urspriingli-
chen Folgebewertung (fortgefithrte Anschaffungskosten) zum beizulegenden Zeitwert bilan-
ziert. Die dadurch resultierenden Effekte in der Gewinn- und Verlustrechnung werden durch
die gegenlaufigen Ergebniswirkungen der Zinssicherungsgeschéfte (Swaps) kompensiert.

WAHRUNGSRISIKO

Zur Vermeidung von Wihrungsrisiken werden Wiahrungssicherungskontrakte, bestehend aus
Devisentermingeschéften und Zins-/Wihrungsswaps, eingesetzt. Alle Zahlungsstréme in
Fremdwéahrung werden abgesichert.

LIQUIDITATSRISIKO/REFINANZIERUNGSRISIKO

Der Konzern der VW FS AG trifft Vorsorge zur Absicherung potenzieller Liquidititsengpésse
durch das Vorhalten bestitigter Kreditlinien bei diversen Geschiftsbanken sowie durch die
Nutzung mehrwihrungsfihiger Daueremissionsprogramme. Dariiber hinaus werden Wert-
papiere zur Liquidititssicherung im Dispositionsdepot der Volkswagen Bank GmbH bei der
Deutschen Bundesbank 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 Geschifte nur mit bonititsstarken Kontrahenten abgeschlossen werden und im
Rahmen des Risikomanagements je Kontrahent Handelslimite festgelegt sind, wird das tatséach-
liche Ausfallrisiko als gering eingeschétzt.

Im Konzern der VW FS AG gibt es keine besondere Risikokonzentration.

Die Nominalvolumina der derivativen Finanzinstrumente setzen sich wie folgt zusammen:

VERBLEIBENDE VERTRAGLICHE FALLIGKEITEN

bis 1 Jahr 1 bis 5 Jahre
Mio. € 31.12.2011 31.12.2010 31.12.2011 31.12.2010
— —
Cash flow Hedges
Zinsswaps 1.586 2.142 3.536 1.687
Cross-Currency-Zinsswaps 561 395 262 881
Devisenterminkontrakte 1.543 1.274 186 182
Wahrungsswaps 9 - 265 -
Ubrige
Zinsswaps 15.058 13.614 22.821 19.366
Cross-Currency-Zinsswaps 983 247 1.376 606
Devisenterminkontrakte 121 492 = -
Wahrungsswaps 1.089 816 10 1
Gesamt 20.950 18.980 28.456 22.723

Die Zeitrdume der kiinftigen Zahlungen aus den Grundgeschiften der Cash flow Hedges ent-
sprechen den Laufzeiten der Sicherungsgeschifte.

Zum Bilanzstichtag sind keine Cash flow Hedges bilanziert, deren zugrunde liegende
Transaktion in der Zukunft nicht mehr erwartet wird.

Die Auswirkungen der im Betrachtungszeitraum realisierten Cash flow Hedges werden in
den Zinsaufwendungen gezeigt.
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Erklarung des Vorstands

Uber 5 Jahre

31.12.2011 31.12.2010
—

10 62

906 31

- 0

916 93
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Segmentberichterstattung
60 | Aufteilung nach geografischen Markten

Die berichtspflichtigen Segmente gemafl IFRS 8 auf Basis der internen Berichtsstruktur des
Konzerns der VW FS AG sind die geografischen Mérkte Deutschland, Europa, Nord- und Siidame-
rika sowie Asien-Pazifik. Auslandsfilialen deutscher Tochtergesellschaften sind dem Segment
Europa zugerechnet. Das Segment Europa beinhaltet die Tochterunternehmen und Filialen in
GroBbritannien, Italien, Frankreich, Tschechien, Osterreich, den Niederlanden, Belgien, Spa-
nien, Schweden, Irland und Griechenland. Das Segment Nord- und Siidamerika beinhaltet die
Tochtergesellschaften in Mexiko und Brasilien. Das Segment Asien-Pazifik beinhaltet die Toch-
tergesellschaften in Australien und Japan.

Die Holding VW FS AG sowie die Holding- und Finanzierungsgesellschaften in den Nieder-
landen und Belgien sind in der Spalte ,,Uberleitung® enthalten. In der internen Berichterstat-
tung wird duch diese Darstellung eine Trennung zwischen Marktleistung und typischen Hol-
ding- und Finanzierungsfunktionen gewédhrleistet.

Die dem Management zu Steuerungszwecken zur Verfiigung gestellten Informationen ba-
sieren auf den gleichen Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden wie in der externen Rech-
nungslegung.

Der Erfolg jedes einzelnen Segments wird anhand des Operativen Ergebnisses und des Er-
gebnisses vor Steuern gemessen.

Das Operative Ergebnis beinhaltet den Uberschuss aus Kredit-, Leasing- und Versiche-
rungsgeschéiften nach Risikovorsorge, den Provisionsiiberschuss sowie allgemeine Verwal-
tungsaufwendungen und sonstige betriebliche Ertrige und Aufwendungen. Bei den Zinsauf-
wendungen, den allgemeinen Verwaltungsaufwendungen und den sonstigen betrieblichen
Ertragen und Aufwendungen die nicht Teil des Operativen Ergebnisses sind, handelt es sich im
Wesentlichen um Zinsertrdge und -aufwendungen aus Betriebspriifungen, Aufzinsungsauf-
wendungen fiir sonstige Riickstellungen sowie um Zinsaufwendungen fiir Pensionsriickstellun-
gen und erwartete Ertrdge aus Planvermogen extern finanzierter Pensionsverpflichtungen.
Nicht als Umsatz definierte Zinsertriage sind Zinsertrége, die nicht dem Finanzdienstleistungs-
geschift zuzuordnen sind. Sie sind kein Bestandteil des Operativen Ergebnisses.
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Gewinn- und Verlustrechnung ~ Gesamtergebnisrechnung  Bilanz

Eigenkapitalveranderungsrechnung

Aufteilung nach geografischen Méarkten 2010:

Mio. €

Umsatzerldse aus Kreditgeschaften mit Dritten
Umsatzerlose aus Kreditgeschdften zwischen den
Segmenten

Segmentumsatzerlése aus Kreditgeschaften
Umsatzerl6se aus Leasing- und Servicegeschaften
Verdiente Beitrage aus dem Versicherungsgeschaft
Provisionsertrage

Umsatzerlose

Umsatzkosten aus Kredit-, Leasing- und

Servicegeschaften

Zuschreibungen auf vermietete Vermogenswerte
und als Finanzinvestition gehaltene Immobilien

Abschreibungen auf vermietete Vermégenswerte
und als Finanzinvestition gehaltene Immobilien

davon auRerplanmaRige Abschreibungen
gemaR IAS 36
Aufwendungen aus dem Versicherungsgeschaft

Zinsaufwendungen (Teil des Operativen
Ergebnisses)

Risikovorsorge aus dem Kredit- und Leasinggeschaft
Provisionsaufwendungen

Ergebnis aus Finanzinstrumenten (Teil des
Operativen Ergebnisses)

Allgemeine Verwaltungsaufwendungen (Teil des
Operativen Ergebnisses)

Sonstiges betriebliches Ergebnis (Teil des
Operativen Ergebnisses)

Segmentergebnis (Operatives Ergebnis)
Nicht als Umsatz definierte Zinsertrage

Zinsaufwendungen (nicht Teil des Operativen
Ergebnisses)

Ergebnis aus Finanzinstrumenten (nicht Teil des
Operativen Ergebnisses)

Ergebnis aus Available-for-sale-Bestanden
Ergebnis aus nach der Equity-Methode
bewerteten Gemeinschaftsunternehmen
Ergebnis aus librigen Finanzanlagen

Allgemeine Verwaltungsaufwendungen (nicht
Teil des Operativen Ergebnisses)

Sonstiges betriebliches Ergebnis (nicht Teil des
Operativen Ergebnisses)

Ergebnis vor Steuern
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

Jahresiiberschuss
Segmentvermogen

davon langfristig

Segmentschulden
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01.01.2010 - 31.12.2010

Deutsch-
land

1.289

145

1.434
3.671
30

5.415

—2.149

-654

-79

=25

-1.021
—296

-197

-675

38
436

-13
501
-163
338

32.310
18.615
36.407

Europa

607

607
2.023

77
2.707

-1.516

—286

—283
-91

-86

-236

14.169
7.542
12.509

Kapitalflussrechnung ~ Anhang

Nord- und
Sid-
amerika

914

914
154

40
1.108

—-565
—223

=27

-144

-14
129

-9
122
-30
92

8.668
4.143
7.607

Asien-
Pazifik

126

126

=75
-8

-2

-39

11

11
-5

2.644
1.486
2.584

135

Erklarung des Vorstands

Summe

Seg- Uber-

mente leitung Konzern
I

2.936 12 2.948
145 —-145 =
3.081 -133 2.948
5.855 -10 5.845
30 - 30
400 0 400
9.366 -143 9.223
—3.673 - —3.673
6 - 6
-941 - -941
-85 - -85
=25 - -25
—1.944 113 -1.831
-618 -1 -619
-312 4 -308
- 1 1
-1.094 0 —1.094
44 -64 -20
809 -90 719
4 0 4
-5 -3 -8
74 -29 45
0 - 0
- 125 125
9 -6 3
-2 -5 -7
=22 11 -11
867 3 870
—280 33 —247
587 36 623
57.791 302 58.093
31.786 - 31.786
59.107 -5.901 53.206
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Mio. €

Umsatzerlose aus Kreditgeschaften mit Dritten
Umsatzerlose aus Kreditgeschaften zwischen den
Segmenten

Segmentumsatzerlése aus Kreditgeschaften
Umsatzerlse aus Leasing- und Servicegeschaften
Verdiente Beitrage aus dem Versicherungsgeschaft
Provisionsertrage

Umsatzerldse

Umsatzkosten aus Kredit-, Leasing- und
Servicegeschéaften

Zuschreibungen auf vermietete Vermégenswerte
und als Finanzinvestition gehaltene Immobilien

Abschreibungen auf vermietete Vermégenswerte
und als Finanzinvestition gehaltene Immobilien

davon auBerplanméaRige Abschreibungen
gemaR IAS 36

Aufwendungen aus dem Versicherungsgeschaft
Zinsaufwendungen (Teil des Operativen

Ergebnisses)

Risikovorsorge aus dem Kredit- und
Leasinggeschaft

Provisionsaufwendungen
Ergebnis aus Finanzinstrumenten (Teil des
Operativen Ergebnisses)

Allgemeine Verwaltungsaufwendungen (Teil des
Operativen Ergebnisses)

Sonstiges betriebliches Ergebnis (Teil des
Operativen Ergebnisses)
Segmentergebnis (Operatives Ergebnis)
Nicht als Umsatz definierte Zinsertrage

Zinsaufwendungen (nicht Teil des Operativen
Ergebnisses)

Ergebnis aus Finanzinstrumenten (nicht Teil des
Operativen Ergebnisses)

Ergebnis aus Available-for-sale-Bestanden

Ergebnis aus nach der Equity-Methode
bewerteten Gemeinschaftsunternehmen

Ergebnis aus librigen Finanzanlagen

Allgemeine Verwaltungsaufwendungen (nicht
Teil des Operativen Ergebnisses)

Sonstiges betriebliches Ergebnis (nicht Teil des
Operativen Ergebnisses)

Ergebnis vor Steuern
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

Jahresiiberschuss

Segmentvermdgen
davon langfristig

Segmentschulden

Aufteilung nach geografischen Mérkten 2011:

01.01.-31.12.2011

Deutsch-
land

1.240

1.398
4.636
47
282
6.363

-2.973

—862

-63
-33

-1.012

—228

-142

-712

-39
368
26

402
-122
280

34.060
20.241
43.889

Europa

732

732
2.875

108
3.716

—-2.332

-315

-84

-115

—263

39
314

315
-86
229

17.437
9.278
15.508

Nord- und
Siida-
merika

1.090

1.090
132

48
1.270

-10

-675

-195

-32

-164

10

204

-13
190
-76
114

9.313
4.441
8.257

Summe

Asien- Seg- Uber-

Pazifik mente leitung Konzern
—

156 3.218 25 3.243
0 158 —158 =
156 3.376 -133 3.243
7 7.650 -10 7.640
— 48 - 48
3 441 0 441
166 11.515 —-143 11.372
-2 —-5.317 - —5.317
- 7 - 7
-1 -1.196 - -1.196
- =70 - =70
- -33 0 -33
-93 —2.095 112 -1.983
-5 —512 -1 -513
-2 -291 3 —288
- - 3 3
—48 -1.187 -65 —1.252
3 13 1 14
18 904 -90 814
0 31 -4 27
0 -1 -1 =2
0 0 -25 -25
- -2 - -2
- - 132 132
- 8 - 8
0 -3 -4 =7/
- -12 - —-12
18 925 8 933
-8 -292 17 —-275
10 633 25 658
3.288 64.098 358 64.456
1.910 35.870 - 35.870
3.156 70.810 -7.174 63.636

Volkswagen Financial Services AG | Geschéftsbericht 2011



KONZERNABSCHLUSS

Gewinn- und Verlustrechnung ~ Gesamtergebnisrechnung  Bilanz

Uberleitungsrechnung:

Mio. €

Summe Segmentumsatzerlose
Nicht zugeordnete Bereiche
Konsolidierung

Konzernumsatzerlose

Summe Segmentergebnis (Operatives Ergebnis)
Nicht zugeordnete Bereiche
Konsolidierung

Operatives Konzernergebnis

Summe Segmentergebnis vor Steuern
Nicht zugeordnete Bereiche
Konsolidierung

Konzernergebnis vor Steuern

Summe Segmentvermdégen
Nicht zugeordnete Bereiche
Konsolidierung

Konzernverméogen It. Segmentberichterstattung

Summe Segmentschulden
Nicht zugeordnete Bereiche
Konsolidierung

Konzernschulden It. Segmentberichterstattung

Eigenkapitalveranderungsrechnung  Kapitalflussrechnung

31.12.2011
|

11.515
305
—448
11.372

904
—-94

814

925
861
—853
933

64.098
358

64.456

70.810
10.343
—-17.517
63.636

137
Anhang  Erkldrung des Vorstands

31.12.2010

9.366

257
-400
9.223

809
-89

-1
719

867
1.168
-1.165
870

57.791
302

58.093

59.107
10.263
—16.164
53.206

Alle Geschéftsbeziehungen zwischen den Segmenten werden zu marktiiblichen Konditionen

abgewickelt.

Die Konsolidierung in den Umsatzerlgsen aus Kreditgeschéiften sowie den Zinsaufwendun-

gen resultiert aus der Gewédhrung konzerninterner Refinanzierungsmittel zwischen den geo-

grafischen Markten.

Informationen zu den wesentlichen Produkten (Kredit- und Leasinggeschift) ergeben sich

direkt aus der Gewinn- und Verlustrechnung.

Die Zugéinge bei den langfristigen vermieteten Vermogenswerten betragen 1.857 Mio. € (Vor-
jahr: 1.690 Mio. €) in Deutschland, 914 Mio. € (Vorjahr: 740 Mio. €) im Segment Europa, 1 Mio. €
(Vorjahr: keine) im Segment Nord- und Siidamerika und wie im Vorjahr keine im Segment Asien-

Pazifik. Die Investitionen in den iibrigen Anlagewerten sind von untergeordneter Bedeutung.
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In der internen Berichterstattung sind Abschlussposten zusammengefasst. Die folgende Dar-

stellung zeigt die Zuordnung dieser Abschlussposten zu den Angaben der Segmentberichter-

stattung:
Mio. €
Zinsertrage aus Kreditgeschaften

./. Nicht als Umsatz definierte Zinsertrage

Netto-Ertrag aus Leasinggeschéften vor Risikovorsorge

./. Aufwendungen aus dem Leasinggeschaft und aus Servicevertragen

./. Abschreibungen auf vermietete Vermoégenswerte und als
Finanzinvestition gehaltene Immobilien

./. Zuschreibungen auf vermietete Vermogenswerte und als
Finanzinvestion gehaltene Immobilien

Netto-Ertrag aus Versicherungsgeschaft

./. Aufwendungen aus dem Versicherungsgeschaft
Provisionsertrage
Im sonstigen betrieblichen Ergebnis enthaltene Umsatzerlése

Konzernumsatzerlése

Netto-Ertrag aus Leasinggeschéften vor Risikovorsorge
./. Ertrage aus Leasinggeschaften und aus Servicevertragen

./. Abschreibungen auf vermietete Vermogenswerte und als
Finanzinvestition gehaltene Immobilien

Im sonstigen betrieblichen Ergebnis enthaltene Umsatzkosten

Konzernumsatzkosten aus Kredit-, Leasing- und Servicegeschaften

Forderungen an Kunden aus
Kundenfinanzierung
Héndlerfinanzierung
Leasinggeschaft
sonstigen Forderungen
davon nicht im Segmentvermdgen enthalten
Vermietete Vermogenswerte

Konzernvermogen 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

31.12.2011
—

3.221
27
1.192
—5.259

-1.196

15
-33
441

49
11.372

1.192
7.647

-1.196
-58
-5.317

33.261
10.412
14.252

3.634
—3.485

6.382
64.456

7.337

29.739
-2.073
26.233
=277
2.677
63.636

31.12.2010

2.904

4

1.285
—-3.624

-941

-25
400
a9
9.223

1.285
5.850

-941
—49
-3.673

30.505
8.828
13.643
2.146
—2.003
4.974
58.093

7.284

25.983
-2.137
20.605
-254
1.725
53.206
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Sonstige Erlduterungen
61 | Kapitalflussrechnung

Die Kapitalflussrechnung des Konzerns der VW FS AG dokumentiert die Verdnderung des Zah-
lungsmittelbestands durch die Zahlungsstrome aus laufender Geschéftstatigkeit, Investitions-
tatigkeit und Finanzierungstitigkeit. Die Zahlungsstrome aus Investitionstatigkeit umfassen
Zahlungen aus dem Erwerb sowie Erlose aus der VerduBerung von als Finanzinvestition gehal-
tenen Immobilien, von Tochter- und Gemeinschaftsunternehmen und von iibrigen Anlagewer-
ten. Die Finanzierungstétigkeit bildet alle Zahlungsstrome aus Transaktionen mit Eigenkapital,
Nachrangkapital und sonstigen Finanzierungstitigkeiten ab. Alle iibrigen Zahlungsstréme
werden — internationalen Usancen fiir Finanzdienstleistungsgesellschaften entsprechend — der
laufenden Geschéftstatigkeit 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 Kon-
solidierungskreisdnderung nicht zahlungswirksam sind und ausgesondert werden.

Im Vorjahr wurde unzutreffend die Gewinnabfithrung an die VW AG fiir 2010 in der Kapital-
flussrechnung gezeigt. Zahlungswirksam war jedoch die Gewinnabfithrung 2009. Entspre-
chend wurden die Verdanderung der Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden von 2.889 Mio. € auf
2.557 Mio. € und die Ausschiittung/Ergebnisabfiihrung an die Volkswagen AG von -810 Mio. €
auf -478 Mio. € gedndert. Diesbeziiglich haben sich auch die Summenzeilen Cash flow aus lau-
fender Geschéftstitigkeit und Cash flow aus Finanzierungstétigkeit entsprechend geédndert. Da
sich die Anderungen nicht auf die Eréffnungsbilanz des Jahresabschlusses 2010 auswirken,
wird auf eine Angabe dieser Eréffnungsbilanz verzichtet. Weitere Auswirkungen auf den Ab-
schluss ergeben sich daraus nicht.

62 | AuBerbilanzielle Verpflichtungen

Mio. € 31.12.2011 31.12.2010
I

Eventualverbindlichkeiten

Verbindlichkeiten aus Biirgschaften und

Gewadhrleistungsvertragen 39 55

Sonstige Eventualverbindlichkeiten 72 61
Sonstige finanzielle Verpflichtungen

Bestellobligo 28 -

Ubrige 2 0
Andere Verpflichtungen

Unwiderrufliche Kreditzusagen 3.549 2.821

Die nicht in die Konzernbilanz iibernommenen Treuhandvermodgen und -schulden der zu den
sitddamerikanischen Tochtergesellschaften gehorenden Spar- und Treuhandgesellschaft betru-
gen 449 Mio. € (Vorjahr: 386 Mio. €).

Die im Konzern der VW FS AG bestehenden Verpflichtungen aus unkiindbaren Miet- und
Leasingvertriagen fithren im Geschéftsjahr 2012 zu Aufwendungen in Héhe von 7 Mio. € (Vor-
jahr: 6 Mio.€), in den Geschiftsjahren 2013 bis 2016 zu Aufwendungen in Héhe von 31 Mio. €
(Vorjahr: 17 Mio. €) und in danach folgenden Geschiftsjahren zu Aufwendungen in Hohe von
17 Mio. € (Vorjahr: 15 Mio. €).
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63 | Durchschnittliche Zahl der wahrend des Geschaftsjahres beschaftigten
Arbeitnehmer

2011 2010

I
Gehaltsempfanger 7.033 6.579
Auszubildende 113 111
Gesamt 7.146 6.690

64 | Beziehungen zu nahe stehenden Personen

Als nahe stehende Personen oder Unternehmen im Sinne des IAS 24 gelten Personen bzw. Un-
ternehmen, die vom berichtenden Unternehmen beeinflusst werden kénnen bzw. die auf das
berichtende Unternehmen Einfluss nehmen kénnen.

Die Volkswagen AG, Wolfsburg, ist alleinige Gesellschafterin der VW FS AG.

Zum Verhiltnis zu Porsche ist Folgendes anzumerken:

Zum Bilanzstichtag hielt die Porsche Automobil Holding SE, Stuttgart, mit 50,73 % die
Mehrheit der Stimmrechte an der Volkswagen AG. Auf der AuBerordentlichen Hauptversamm-
lung der Volkswagen AG am 3. Dezember 2009 wurde die Schaffung von Entsendungsrechten fir
das Land Niedersachsen beschlossen. Damit kann die Porsche Automobil Holding SE nicht mehr
die Mehrheit der Mitglieder im Aufsichtsrat der Volkswagen AG bestellen, solange dem Land
Niedersachsen mindestens 15 % der Stammaktien gehoren. Die Porsche Automobil Holding SE
hat aber die Moglichkeit, an den unternehmenspolitischen Entscheidungen des Volkswagen
Konzerns mitzuwirken. Im Vorfeld der Hauptversammlung hatte der Aufsichtsrat von Volks-
wagen der Grundlagenvereinbarung zwischen der Volkswagen AG, der Porsche Automobil Hol-
ding SE, der Porsche Holding Gesellschaft m.b.H. und Porsche GmbH, beide Salzburg, der Por-
sche Zwischenholding GmbH, Stuttgart, den Stammaktiondren der Porsche Automobil Holding
SE sowie den Arbeitnehmervertretungen der Volkswagen AG, der Porsche Automobil Holding SE
und der Dr. Ing. h.c. F. Porsche AG, Stuttgart, zur Schaffung eines integrierten Automobilkon-
zerns unter Fiihrung von Volkswagen zugestimmt.

Volkswagen hat des Weiteren der Porsche Holding Gesellschaft m.b.H., einer Gesellschaft
im Besitz der Familien Porsche und Piéch, eine Put-Option in Bezug auf das operative Ver-
triebsgeschéift der Gesellschaft eingeraumt. Volkswagen wurden im Gegenzug Rechte zur Mit-
wirkung an der Fithrung der Gesellschaft wiahrend der Laufzeit der Option zugestanden. Die
Option wurde am 10. November 2010 ausgeiibt. Die Ubertragung der Vertriebsgesellschaft
erfolgte zum 1. Méarz 2011 gegen Zahlung von 3,3 Mrd. €.

Zwischen der Alleinaktiondrin Volkswagen AG und der VW FSAG besteht ein Beherr-
schungs- und Gewinnabfithrungsvertrag. Die Geschiftsbeziehungen zwischen beiden Unter-
nehmen werden zu marktiiblichen Konditionen abgewickelt.

Die Volkswagen AG sowie deren Tochterunternehmen stellen den Gesellschaften des Kon-
zerns der VW FS AG Refinanzierungsmittel zu marktiiblichen Konditionen zur Verfiigung. Wei-
terhin bestehen von Tochterunternehmen der Volkswagen AG finanzielle Garantien zu unseren
Gunsten im Rahmen des operativen Geschifts.

Zur Unterstitzung von Verkaufsforderungsaktionen 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, mit Gemein-
schafts- und assoziierten Unternehmen der VW FS AG sowie sonstigen im Konzernverbund der
Volkswagen AG nahe stehenden Personen werden zu marktiiblichen Konditionen abgewickelt.
Die Geschifte mit nahe stehenden Personen sind in den folgenden beiden Tabellen dargestellt:
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Gewinn- und Verlustrechnung ~ Gesamtergebnisrechnung  Bilanz

Geschaftsjahr 2011

Mio. €

Forderungen

Wertberichtigungen auf Forderungen
davon Zufiihrung laufendes Jahr

Verpflichtungen

Zinsertrage

Zinsaufwendungen

Erbrachte Lieferungen und Leistungen

Erhaltene Lieferungen und Leistungen

Gewahrung von Biirgschaften

Geschaftsjahr 2010

Mio. €

Forderungen

Wertberichtigungen auf Forderungen
davon Zufiihrung laufendes Jahr

Verpflichtungen

Zinsertrage

Zinsaufwendungen

Erbrachte Lieferungen und Leistungen

Erhaltene Lieferungen und Leistungen

Gewahrung von Biirgschaften

Aufsichts-
rat

Aufsichts-
rat

Eigenkapitalveranderungsrechnung

Vorstand

Vorstand

Volks-
wagen AG

126

2.652
14
=21
432

6.256

Volks-
wagen AG

30

3.546
11
-11
2621

4.532

Kapitalflussrechnung ~ Anhang

Porsche

12

Porsche

80

Sonstige
im
Konzern-
verbund
nahe
stehende
Personen

656

4.780
163
-43
303

Sonstige
im
Konzern-
verbund
nahe
stehende
Personen

397

3.327
36
-14
630

672

Erklarung des Vorstands

Nicht
konso-
lidierte
Tochter-
gesell-
schaften

23

Nicht
konso-
lidierte
Tochter-
gesell-
schaften

23

20

12

10

1 ImVorjahr wurden die erbrachten Lieferungen und Leistungen an die VW AG unzutreffend in Héhe von 1.982 Mio. € ermittelt,

dieser Wert musste auf 262 Mio. € korrigiert werden. Weitere Auswirkungen auf den Abschluss ergeben sich daraus nicht.

Aufgrund der Anderung des IAS 24.18 sind ab dem Geschiftsjahr 2011 auch sonstige vertragli-

che Verpflichtungen gegeniiber nahe stehenden Personen aufzunehmen. In der Spalte ,,Sonsti-

ge im Konzernverbund nahe stehende Personen® sind aufgrund der spezifizierten Definition

des IAS 24.9 nunmehr 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 Personenkreise der VW FS AG sowie der Konzernmutter Volkswagen AG.

Die Vorjahreszahlen sind entsprechend angepasst.
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Mitglieder des Vorstands bzw. des Aufsichtsrats der VW FS AG sind Mitglieder in Vorstinden und
Aufsichtsriten von anderen Unternehmen des Volkswagen Konzerns, mit denen wir z. T. im
Rahmen der gewohnlichen Geschiftstitigkeit Geschifte abwickeln. Alle Geschéfte mit diesen
nahe stehenden Personen und Unternehmen werden zu Bedingungen ausgefiithrt, wie sie auch
mit fremden Dritten iiblich sind.

VERGUTUNGEN DES VORSTANDS

Mio. € 2011 2010
I
Kurzfristig fallige Leistungen 6 4

Leistungen aus Anlass der Beendigung des Arbeitsverhaltnisses = -

Leistungen nach Beendigung des Arbeitsverhaltnisses 2 2

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 Vorschrif-
ten des Betriebsverfassungsgesetzes und entspricht einer angemessenen Vergiitung fiir die
entsprechende Funktion bzw. Tatigkeit im Unternehmen. Dies gilt entsprechend fiir den Vertre-
ter der Leitenden Angestellten im Aufsichtsrat.

Die Gesamtbeziige der fritheren Mitglieder des Vorstands und deren Hinterbliebenen belie-
fen sich auf 0,4 Mio. € (Vorjahr: 0,4 Mio. €), die fiir diese Personengruppe gebildeten Riickstel-
lungen fiir laufende Pensionen und Anwartschaften auf Pensionen belaufen sich auf 10 Mio. €
(Vorjahr: 9 Mio. €).

Im Rahmen des Aktienoptionsplans der Volkswagen AG haben Mitglieder des Vorstands der
VW FS AG Wandelschuldverschreibungen gezeichnet, die das Recht auf den Bezug von Stamm-
aktien der Volkswagen AG verbriefen. Details zu den Aktienoptionspldnen sind im Geschéfts-
bericht der Volkswagen AG enthalten.

65 | Organe der Volkswagen Financial Services AG
Die Mitglieder des Vorstands setzen sich wie folgt zusammen:

FRANK WITTER

Vorsitzender des Vorstands

Unternehmenssteuerung

IT, Versicherungen

Region Nordamerika, Region Siiddamerika, Region China/Indien

FRANK FIEDLER
Finanzen

CHRISTIANE HESSE
Personal und Organisation

DR. MICHAEL REINHART
Risikomanagement
Kreditanalyse (ab 01.01.2012)

LARS-HENNER SANTELMANN
Vertrieb und Marketing
Region Europa/International
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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. DR. HORST NEUMANN
Stellvertretender Vorsitzender

Mitglied des Vorstands der Volkswagen AG
Personal und Organisation

MICHAEL RIFFEL

Stellvertretender Vorsitzender

Geschiftsfithrer des Gesamt- und Konzernbetriebsrats der Volkswagen AG (bis 31.12.2011)
Generalsekretir des Gesamtbetriebsrats der Volkswagen AG (ab 01.01.2012)

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
und der Volkswagen Bank GmbH

CHRISTIAN KLINGLER
Mitglied des Vorstands der Volkswagen AG
Vertrieb und Marketing

DETLEF KUNKEL
Geschaiftsfithrer/1. Bevollméchtigter der IG Metall Braunschweig

SIMONE MAHLER

Geschiftsfithrerin des Gemeinsamen Betriebsrats der Volkswagen Financial Services AG
und der Volkswagen Bank GmbH (bis 02.04.2011)

Stellvertretende Vorsitzende des Gemeinsamen Betriebsrats der Volkswagen Financial
Services AG und der Volkswagen Bank GmbH (ab 06.04.2011)

GABOR POLONYI
Leiter Vertrieb Deutschland Einzelkunden und Firmenkunden
der Volkswagen Bank GmbH

PETRA REINHEIMER (AB 01.06.2011)

Geschiftsfithrerin des Gemeinsamen Betriebsrats der Volkswagen Financial Services AG
und der Volkswagen Bank GmbH (ab 06.04.2011)
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ALFRED RODEWALD (BIS 02.04.2011)

Stellvertretender Vorsitzender des Gemeinsamen Betriebsrats der Volkswagen Financial
Services AG und der Volkswagen Bank GmbH

AXEL STROTBEK
Mitglied des Vorstands
AUDIAG

Finanz und Organisation
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66 | Patronatserklarung fiir unsere Beteiligungsgesellschaften

Die Volkswagen Financial Services AG erklirt hiermit, dass sie als Kapitaleignerin ihrer Beteili-
gungsgesellschaften, tiber die sie die Managementkontrolle ausiibt und/oder an denen sie
einen mehrheitlichen Kapitalanteil direkt oder indirekt hélt, abgesehen vom Fall des politi-
schen Risikos, ihren Einfluss dahingehend geltend machen wird, dass diese ihren Verbindlich-
keiten gegeniiber Kreditgebern in vereinbarter Weise nachkommen. Auflerdem bestitigt die
Volkswagen Financial Services AG, dass sie wihrend der Laufzeit der Kredite ohne Information
der jeweiligen Kreditgeber keine die Patronatserklirung beeintriachtigenden Verdnderungen
an den Beteiligungsverhiltnissen dieser Unternehmen vornehmen wird.

67 | Ereignisse nach dem Bilanzstichtag

Mit Wirkung vom 1. Januar 2012 hat die Volkswagen Financial Services AG die jeweils ausste-
henden 40 % Anteile an den polnischen FS-Gesellschaften (VOLKSWAGEN BANK POLSKA S.A.,
Warschau, und Volkswagen Leasing Polska Sp. z 0.0., Warschau) aus den bisherigen Joint
Ventures erworben. Dariiber hinaus ergaben sich bis zum 8. Februar 2012 keine nennenswer-
ten Ereignisse.

68 | Erklarung des Vorstands

Wir versichern nach bestem Wissen, dass geméafl den anzuwendenden Rechnungslegungs-
grundsédtzen der Konzernabschluss ein den tatsdchlichen Verhiltnissen entsprechendes Bild
der Vermogens-, 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 tatsdchlichen Verhiltnissen entsprechendes Bild vermittelt wird,
sowie die wesentlichen Chancen und Risiken der voraussichtlichen Entwicklung des Konzerns
beschrieben sind.

Braunschweig, den 8. Februar 2012

Der Vorstand

Frank Witter Frank Fiedler
O?m@(,a%cklm el
Christiane Hesse Dr. Michael Reinhart

i

Lars-Henner Santelmann
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Bestitigungsvermerk des Abschlusspriifers

Wir haben den von der Volkswagen Financial Services Aktiengesellschaft, Braunschweig, aufge-
stellten Konzernabschluss — bestehend aus Gewinn- und Verlustrechnung, Gesamtergebnis-
rechnung, Bilanz, Eigenkapitalverinderungsrechnung, Kapitalflussrechnung und Anhang -
sowie den Konzernlagebericht fir das Geschéftsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezember 2011
gepriift. Die Aufstellung von Konzernabschluss und Konzernlagebericht nach den IFRS, wie sie
in der EU anzuwenden sind, und den ergénzend nach § 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden han-
delsrechtlichen Vorschriften liegen in der Verantwortung des Vorstands der Gesellschaft. Unse-
re Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns durchgefiihrten Priifung eine Beurteilung iiber
den Konzernabschluss und den Konzernlagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Konzernabschlussprifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom
Institut der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsitze ordnungsméfiger
Abschlusspriifung vorgenommen. Danach ist die Priifung so zu planen und durchzufiihren,
dass Unrichtigkeiten und Verst6fe, die sich auf die Darstellung des durch den Konzernab-
schluss unter Beachtung der anzuwendenden Rechnungslegungsvorschriften und durch den
Konzernlagebericht vermittelten Bildes der Vermégens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich
auswirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der Priifungs-
handlungen werden die Kenntnisse iiber die Geschiftstitigkeit und iiber das wirtschaftliche
und rechtliche Umfeld des Konzerns sowie die Erwartungen iiber mogliche Fehler beriicksich-
tigt. Im Rahmen der Priifung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen inter-
nen Kontrollsystems sowie Nachweise fiir die Angaben im Konzernabschluss und Konzernlage-
bericht iiberwiegend auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Priifung umfasst die Beurtei-
lung der Jahresabschliisse der in den Konzernabschluss einbezogenen Unternehmen, der
Abgrenzung des Konsolidierungskreises, der angewandten Bilanzierungs- und Konsolidie-
rungsgrundséitze und der wesentlichen Einschéitzungen des Vorstands sowie die Wiirdigung der
Gesamtdarstellung des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts. Wir sind der Auffas-
sung, dass unsere Prifung eine hinreichend sichere Grundlage fiir unsere Beurteilung bildet.

Unsere Priifung hat zu keinen Einwendungen gefiihrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse ent-
spricht der Konzernabschluss den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und den ergéin-
zend nach § 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften und vermittelt
unter Beachtung dieser Vorschriften ein den tatsidchlichen Verhéiltnissen entsprechendes Bild
der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns. Der Konzernlagebericht steht in Ein-
klang mit dem Konzernabschluss, vermittelt insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage des
Konzerns und stellt die Chancen und Risiken der zukiinftigen Entwicklung zutreffend dar.

Hannover, den 8. Februar 2012
PricewaterhouseCoopers
Aktiengesellschaft

Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Harald Kayser Burkhard Eckes
Wirtschaftspriifer Wirtschaftspriifer
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Bericht des Aufsichtsrats
der Volkswagen Financial Services AG

Der Aufsichtsrat befasste sich im vergangenen Geschiftsjahr regelméfiig und eingehend mit
der Lage und der Entwicklung der Gesellschaft und des Konzerns der Volkswagen Financial
Services AG. Der Vorstand hat den Aufsichtsrat wiahrend der Berichtszeit stets zeitnah und um-
fassend in schriftlicher und miindlicher Form tiber die wesentlichen Aspekte der Planung, tiber
die Lage des Unternehmens, einschlieBlich der Risikolage und des Risikomanagements, sowie
iiber den Geschéftsverlauf und iber Abweichungen des Geschiftsverlaufs von aufgestellten
Planen und Zielen unterrichtet. Auf Grundlage dieser Berichterstattung des Vorstands hat der
Aufsichtsrat die Fithrung der Geschifte der Gesellschaft und des Konzerns laufend tiberwacht
und somit seine ihm laut Gesetz und Satzung iibertragenen Funktionen uneingeschrankt ausi-
ben konnen. Siamtliche Entscheidungen, die fiir das Unternehmen von grundlegender Bedeu-
tung waren, sowie sonstige Geschifte, zu denen nach der Geschéftsordnung die Zustimmung
des Aufsichtsrats erforderlich ist, wurden gepriift und mit dem Vorstand vor der Beschlussfas-
sung erortert.

Der Aufsichtsrat setzt sich aus zwolf Mitgliedern zusammen. Im Vergleich zum Vorjahr
ergaben sich die unter den Organangaben im Anhang dargestellten personellen Verinderun-
gen. Im Berichtsjahr ist der Aufsichtsrat zu drei ordentlichen Sitzungen zusammengetreten;
auBerordentliche Sitzungen haben nicht stattgefunden. Die durchschnittliche Teilnahmequote
der Aufsichtsratsmitglieder betrug 83 %. Mit Ausnahme eines Mitglieds, das an zwei Sitzungen
nicht teilnahm, nahmen alle anderen Mitglieder an mehr als der Hilfte der Sitzungen teil. Uber
zwei eilbediirftige Geschiftsvorfille haben wir schriftlich im Umlaufverfahren beschlossen.

ARBEIT DER AUSSCHUSSE
Zur Wahrnehmung seiner Aufgaben hat der Aufsichtsrat zwei Ausschiisse gebildet, den Kredit-
ausschuss und den Personalausschuss.

Aufgabe des Personalausschusses ist die Entscheidung iiber Personal- und Sozialangele-
genheiten, mit denen sich der Aufsichtsrat nach Gesetz und Geschéftsordnung zu befassen hat.
Der Ausschuss setzt sich aus drei Mitgliedern des Aufsichtsrats zusammen. Die Entscheidungen
werden schriftlich im Umlaufverfahren getroffen. Wesentliche Themen waren Zustimmungen
zur Erteilung von Prokuren.

Dem Kreditausschuss ist die Entscheidung iiber die Zustimmung zu vorgelegten Kredit-
engagements, zur Ubernahme von Biirgschaften, Garantien und dhnlichen Haftungen, zur
Aufnahme von Darlehen der Gesellschaft, zum Ankauf von Forderungen (Factoring) und zu
Rahmenvertriagen zur Ubernahme von Forderungen zugewiesen, mit denen sich der Aufsichts-
rat nach Gesetz und Geschéftsordnung zu befassen hat. Der Kreditausschuss setzt sich aus drei
Mitgliedern des Aufsichtsrats zusammen und trifft seine Entscheidungen ebenfalls schriftlich
im Umlaufverfahren.

BERATUNGSPUNKTE IM AUFSICHTSRAT

In unserer Sitzung am 18. Februar 2011 billigte der Aufsichtsrat nach eingehender Priifung den
vom Vorstand aufgestellten Konzernabschluss sowie den Jahresabschluss der Volkswagen
Financial Services AG des Jahres 2010 und nahm den Jahresbericht iiber die Ergebnisse der
Priifungen der Internen Revision entgegen.

Sowohl in dieser Sitzung als auch in den Sitzungen am 1. Juli 2011 und am 6. Oktober 2011
hat uns der Vorstand umfassend iiber die wirtschaftliche und finanzielle Lage der Gesellschaft
und des Konzerns berichtet. In diesem Zusammenhang beschéftigten wir uns auch mit den an
den Konzern gestellten Anforderungen an das Risikomanagement. Ferner befassten wir uns mit
der Umsetzung der internationalen Wachstumsstrategie durch die Vertiefung der Zusammen-
arbeit mit den Herstellern und Importeuren der Marken des Volkswagen Konzerns, insbeson-
dere in den Bereichen Flottengeschift, Versicherungen und Neue Mobilitét.
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In unserer Sitzung am 1. Juli 2011 genehmigten wir den Erwerb von Leasingportfolios in
den Niederlanden, um die Leasingaktivititen mit dem Importeur zusammen zufithren. Weiter-
hin genehmigten wir nach eingehender Beratung die mittelfristige Finanz- und Investitions-
planung der Gesellschaft und des Konzerns.

In unserer Sitzung am 6. Oktober 2011 berichtete uns der Vorstand tiber die Verdnderun-
gen im Vergiitungssystem fiir das Management und tiber geplante Optimierungen im Versiche-
rungsgeschift. In dieser Sitzung genehmigten wir die Griindung einer neuen Investmentgesell-
schaftin China, die weitere Geschéftsfelder erschlieBen soll. In dieser Sitzung genehmigten wir
weiterhin die Griindung eines Joint Venture-Unternehmens in Belgien mit dem dortigen Volks-
wagen-Importeur zur Vertiefung der Zusammenarbeit, insbesondere im Bereich des Leasing-
geschifts.

JAHRES- UND KONZERNABSCHLUSSPRUFUNG

Der PricewaterhouseCoopers Aktiengesellschaft Wirtschaftspriiffungsgesellschaft, Hannover,
wurde der Auftrag erteilt, den Konzernabschluss nach IFRS und den Jahresabschluss nach HGB
der Volkswagen Financial Services AG zum 31. Dezember 2011 unter Einbeziehung der Buch-
fithrung und der Lageberichte zu priifen. Dem Aufsichtsrat lagen der Konzernabschluss nach
IFRS und der Jahresabschluss nach HGB der Volkswagen Financial Services AG zum 31. De-
zember 2011 sowie die Lageberichte vor. Der Abschlusspriifer, die PricewaterhouseCoopers
Aktiengesellschaft Wirtschaftspriifungsgesellschaft, Hannover, hat diese Abschliisse unter
Einbeziehung der Buchfithrung und der Lageberichte geprift und jeweils mit dem uneinge-
schrinkten Bestitigungsvermerk versehen. Den Ergebnissen dieser Priifungen stimmt der
Aufsichtsrat zu. Die Priifung des Konzernabschlusses und des Jahresabschlusses sowie der
Lageberichte durch den Aufsichtsrat hat keinen Anlass zu Einwendungen gegeben. Die Wirt-
schaftspriifer waren bei der Behandlung dieses Tagesordnungspunkts in der Aufsichtsratssit-
zung anwesend und berichteten iiber die wesentlichen Ergebnisse ihrer Priifung. Der Auf-
sichtsrat hat den vom Vorstand aufgestellten Konzernabschluss und den Jahresabschluss der
Volkswagen Financial Services AG in seiner Sitzung am 22. Februar 2012 gebilligt. Der Kon-
zernabschluss und der Jahresabschluss sind damit festgestellt.

Aufgrund des bestehenden Beherrschungs- und Gewinnabfithrungsvertrags wurde der im
Geschiftsjahr 2011 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, 22. Februar 2012

WA

Hans Dieter Potsch
Vorsitzender des Aufsichtsrats
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Aufsichtsrat

der Volkswagen Financial Services AG

HANS DIETER POTSCH

Vorsitzender

Mitglied des Vorstands der Volkswagen AG
Finanzen und Controlling

PROF. DR. HORST NEUMANN
Stellvertretender Vorsitzender

Mitglied des Vorstands der Volkswagen AG
Personal und Organisation

MICHAEL RIFFEL

Stellvertretender Vorsitzender

Geschiftsfithrer des Gesamt- und Konzernbetriebsrats der Volkswagen AG (bis 31.12.2011)
Generalsekretir des Gesamtbetriebsrats der Volkswagen AG (ab 01.01.2012)

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 und der Volkswagen Bank GmbH

CHRISTIAN KLINGLER
Mitglied des Vorstands der Volkswagen AG
Vertrieb und Marketing

DETLEF KUNKEL
Geschiftsfithrer/1. Bevollméachtigter der IG Metall Braunschweig

SIMONE MAHLER

Geschiftsfithrerin des Gemeinsamen Betriebsrats der Volkswagen Financial Services AG

und der Volkswagen Bank GmbH (bis 02.04.2011)

Stellvertretende Vorsitzende des Gemeinsamen Betriebsrats der Volkswagen Financial Services AG
und der Volkswagen Bank GmbH (ab 06.04.2011)

GABOR POLONYI
Leiter Vertrieb Deutschland Einzelkunden und Firmenkunden der Volkswagen Bank GmbH

PETRA REINHEIMER (AB 01.06.2011)
Geschiftsfithrerin des Gemeinsamen Betriebsrats der Volkswagen Financial Services AG
und der Volkswagen Bank GmbH (ab 06.04.2011)
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ALFRED RODEWALD (BIS 02.04.2011)

Stellvertretender Vorsitzender des Gemeinsamen Betriebsrats der Volkswagen Financial Services AG
und der Volkswagen Bank GmbH

AXEL STROTBEK
Mitglied des Vorstands
AUDIAG

Finanz und Organisation
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Glossar

Asset-Backed Securities (ABS)

Spezifische Form der Verbriefung von Zahlungsanspriichen in
handelbare Wertpapiere gegeniiber einer Einzweckgesellschaft, die
durch die Biindelung bestimmter Finanzaktiva eines Unternehmens

entstanden sind.

Benchmark
Systematischer und kontinuierlicher Prozess des Vergleichens von
Produkten, Dienstleistungen, Finanzkennzahlen und Prozessen eines

Unternehmens mit denen der fiihrenden Wettbewerber einer Branche.

Captive
Finanzunternehmen, das sich im Besitz eines Industrieunternehmens

befindet und/oder von ihm gefiihrt wird.

Cash flow
Nettozahlungsstrome einer Periode aus laufender Geschaftstatigkeit,

Investitions- und Finanzierungstatigkeit.

Commercial Paper-Programm
Rahmenprogramm fiir kurzfristige Schuldverschreibungen, unter dem

Geldmarktpapiere schnell und flexibel emittiert werden kénnen.

Derivat
Finanzinstrument, dessen Wert vom Wert eines anderen origindren
Finanzinstruments abhangt. Als Derivate gelten z. B. Optionen, Futures,

Forwards, Zinsswaps und Wahrungsswaps.

Derivatives Finanzinstrument (Sicherungsgeschaft)
Rechte und Verpflichtungen zur Abdeckung von Finanzrisiken aus

originaren Finanzinstrumenten.

Effektivzinsmethode
Einbeziehung aller unter den Vertragspartnern gezahlten und

erhaltenen Gebiihren sowie sonstigen Entgelte in die Zinsberechnung.

Eigenmittelquote (aufsichtsrechtlich)

Verhiltnis der Eigenmittel zur Gesamtrisikoposition. Die Gesamtrisiko-
position ist die Summe der gewichteten Risikoaktiva und dem 12,5-
fachen Anrechnungsbetrag fiir Marktrisikopositionen und fiir das
Operationelle Risiko.

Eigenmittel / ((Gesamtanrechnungsbetrag fiir Adressrisiken +
Anrechnungsbetrag fiir das Operationelle Risiko + Summe der
Anrechnungsbetrage fiir Marktrisiken) * 12,5) * 100

Equity-Methode

Konsolidierungsmethode zur Einbeziehung von Gemeinschaftsunter-
nehmen in den Konzernabschluss. Sie basiert auf den historischen
Anschaffungskosten der Beteiligung, die entsprechend der Entwicklung
des anteiligen bilanziellen Eigenkapitals in den Folgejahren fortge-

schrieben werden.

Ergdnzungskapital
Im Wesentlichen Vorsorgereserven, Genussrechtsverbindlichkeiten

sowie nachrangige Verbindlichkeiten.
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Fair Value

Beizulegender Zeitwert (z.B. Marktwert), zu dem Finanzinstrumente
zwischen sachverstandigen, vertragswilligen und voneinander
unabhéangigen Geschéftspartnern gekauft bzw. verkauft werden

kénnen.

Finanzholding-Gruppe

Eine solche Gruppe besteht nach dem deutschen Kreditwesengesetz,
wenn einer Finanzholding-Gesellschaft (Volkswagen Financial

Services AG) Kreditinstitute, Finanzdienstleistungsinstitute,
Finanzunternehmen oder Anbieter von Nebendienstleistungen
nachgeordnet sind und mindestens eines der nachgeordneten
Unternehmen z.B. ein Einlagenkreditinstitut (Volkswagen Bank GmbH)

ist.

Finanzierungsleasing
Leasingart, bei der am Ende der Vertragslaufzeit das wirtschaftliche
Eigentum des Leasinggegenstands auf den Leasingnehmer iibergeht.

Die Bilanzierung des Leasinggegenstands erfolgt beim Leasingnehmer.

Gesamtkennziffer (aufsichtsrechtlich)

Die Gesamtkennziffer ist zum Ende jedes Kalendervierteljahres nach § 2
Abs. 6 SolvV zu ermitteln. Sie gibt das prozentuale Verhaltnis zwischen
den anrechenbaren Eigenmitteln als Zahler und der mit 12,5
multiplizierten Summe aus dem Gesamtanrechnungsbetrag fiir
Adressrisiken, dem Anrechnungsbetrag fiir das Operationelle Risiko und
der Summe der Anrechnungsbetrage fiir Marktrisikopositionen

einschlieflich der Optionsgeschafte an.

Goodwill
Unterschiedsbetrag zwischen Kaufpreis fiir ein erworbenes

Unternehmen und Wert des hierfiir erworbenen Reinvermégens.

Haftendes Eigenkapital
Kernkapital und Ergédnzungskapital vermindert um Abzugspositionen,
wobei das Ergdnzungskapital nur bis zur Hohe des Kernkapitals und

Nachrangdarlehen nur bis zu 50 % des Kernkapitals anrechenbar sind.

Hedge-Accounting
Ziel des Hedge-Accounting ist die Minimierung von gegenldufigen
Wertentwicklungen aus Derivat und Grundgeschéft in der Gewinn- und

Verlustrechnung.

Impairmenttest
Beim Impairmenttest wird die Werthaltigkeit von

Vermogensgegenstanden regelmaRig tiberpriift.

International Financial Reporting Standards (IFRS)
Regelwerk zur Rechnungslegung, welches vom International Accounting
Standards Board (IASB, friiher International Accounting Standards

Committee [IASC]), einer unabhéngigen Vereinigung, erstellt wird.

Kapitalflussrechnung (Cash flow)
Wirtschaftliche MessgroBe, mit deren Hilfe die Zahlungskraft eines

Unternehmens beurteilt werden kann.
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Kernkapital

Bei der Finanzholding-Gruppe Volkswagen Financial Services AG besteht
das Kernkapital im Wesentlichen aus eingezahltem Kapital und
Riicklagen vermindert um Abzugspositionen nach § 10 Abs. 2a KWG wie
z.B. immaterielle Vermogensgegenstiande oder Bilanzverluste sowie der
hélftigen Abzugspositionen nach § 10 Abs. 6 KWG wie bestimmte

Beteiligungen an Instituten bzw. Versicherungsunternehmen.

Kernkapitalquote

Verhaltnis des Kernkapitals zu den gewichteten Risikoaktiva.
Kernkapital / ((Gesamtanrechnungsbetrag fiir Adressrisiken +
Anrechnungsbetrag fiir das Operationelle Risiko + Summe der

Anrechnungsbetrage fiir Marktrisikopositionen) * 12,5) * 100

Kreditrisikostandardansatz (KSA)

Die Solvabilitatsverordnung stellt im Gegensatz zum alten Grundsatz |
zwei risikosensitivere Verfahren zur Ermittlung des Gesamt-
anrechnungsbetrags fiir Adressrisikopositionen zur Verfiigung, den
Kreditrisikostandardansatz (KSA) oder den auf internen Ratings
basierenden Ansatz (IRB-Ansatz). Im KSA werden die fiir die Ermittlung
der Eigenkapitalanforderungen relevanten Einflussfaktoren starker von

der Bankenaufsicht vorgegeben als beim IRB-Ansatz.

Mindestanforderungen an das Risikomanagement (MaRisk)
Die Mindestanforderungen an das Risikomanagement (MaRisk) sind das
zentrale Regelwerk der qualitativen Bankenaufsicht. Auf Grundlage des
§ 25a KWG geben sie einen flexiblen und praxisnahen Rahmen fiir die

Ausgestaltung des Risikomanagements in den Instituten vor.

Operating-Leasinggeschift

Leasingart, bei der am Ende der Vertragslaufzeit das wirtschaftliche
Eigentum und damit das Verwertungsrisiko des Leasinggegenstands
beim Leasinggeber verbleibt. Die Bilanzierung des Leasinggegenstands

erfolgt beim Leasinggeber.

Patronatserkldarung
Verpflichtung einer Muttergesellschaft gegeniiber Dritten, z. B. Banken,

fiir die Verbindlichkeiten ihrer Beteiligungsgesellschaft aufzukommen.

Rating

Ein Rating ist die Meinung einer auf Bonitdtsanalysen spezialisierten
Institution, sei es eine Ratingagentur, eine Bank oder eine Kredit-
versicherung, liber die wirtschaftliche Fahigkeit, rechtliche Bindung und
Willigkeit eines Schuldners, seinen Zahlungsverpflichtungen vollstandig

und rechtzeitig nachzukommen.

Solvabilitdtsverordnung
Zwingend einzuhaltender Eigenmittelstandard fiir Kreditinstitute in der
Bundesrepublik Deutschland, der den alten Grundsatz | zum 1. Januar

2007 abgeldst hat.

Swap
Austausch von Zahlungsstréomen, der auch zwischen verschiedenen

Wahrungen erfolgen kann.

Value-at-Risk
BetragsmafRig maximaler Verlust eines Portfolios, der mit einer
bestimmten Wahrscheinlichkeit innerhalb eines vorgegebenen

Zeithorizonts eintreten kann.

Verbriefung

Umwandlung eines Pools (abgegrenzte bestimmte Menge) gleichartiger
Aktiva in handelbare Wertpapiere. Asset-Backed Securities (ABS) sind
Produkte einer Verbriefung. Der Eigentiimer solcher Aktiva ,verkauft“
den Pool an einen Intermediir, eine sog. Zweckgesellschaft (Special
Purpose Vehicle [SPV]), die sich iiber die Emission von Wertpapieren

refinanziert.

Volatilitat
Schwankungsbreite bzw. Kursbeweglichkeit von zum Beispiel Markten

oder Finanzinstrumenten.

Wir bitten unsere Leserinnen und Leser um Verstandnis, dass wir aus
Griinden der Sprachvereinfachung die maskuline grammatische Form

verwenden.
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Stichwortverzeichnis

A
Abschreibungen 63, 91, 93ff,, 99ff,, 101, 107ff,,
135f., 138f.
Adressenausfallrisiko 55,62,128
Anleihen 25f, 39, 51,93
Anteilseignerrisiko 58f.
Asset-Backed Securities 25f,, 51, 151f.
Aufsichtsrat 53ff., 58, 71, 140ff., 143,14 7ff.
Automobilmarkte 74, 86
B
Basel Il 49,53,56
Basel Ill 40

Beherrschungs- und

Gewinnabfiihrungsvertrag 46, 84,122, 140,148
25,51, 66f., 69,151

44, 58f., 85,90, 93,101, 103

Benchmark

Beteiligungen

Beteiligungsbereich 441,
Bewertungsmethoden 62, 85, 88,90,134
Bonitat 53, 55f,, 63,92, 105, 129, 132f.
C

Captive 9,21,57,151
Carsharing 9,11,21,31,52,75
Cash flow 61,80,82ff., 85, 92ff., 95, 100, 106,

116,131, 133,139

Cost Income Ratio 44, 46, Umschlag

D

Derivate 51, 58f,, 92f,, 99f, 106, 116, 126, 132
Direktbank 10, 15, 21, 31, 44, 48f,, 60

Diversifizierung 25,37,51

E

Eigenkapital  25f, 44ff, 49f, 54, 58, 64, 80ff,,
84ff., 93, 96, 103, 122f,, 127, 139, Umschlag

Einlagengeschaft 31,49, 51

Ertragslage 46, 88

Ertragsrisiko 60

F

Fahrzeugfinanzierung 22,104

Fair Value 92f, 99f, 103, 106, 112, 116, 123ff.
Finanzanlagen 93,101, 107, 113f,, 123ff,, 135f.
44, 49f, 53, 64,123,
95, 99, 104f.

39f,, 46, 73f.,, 86, 132
11, 32f, 43, 147

Finanzholding-Gruppe
Finanzierungsleasing
Finanzmarkte

Flottengeschaft
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Gesamtkennziffer 49f, 123, Umschlag  Rating 26, 39, 55ff,, 122,129, 132, Umschlag
Goodwill 89f,, 94f, 108f.  Refinanzierung  25ff, 37, 40, 51, 58, 60f,, 76,
Refinanzierungsquellen 25f, 51,61
H Refinanzierungsstrategie 25
Handlerfinanzierung 36, 47, 81, 92,129,138  Reputationsrisiko 64f.
Restwertrisiko 54, 62f.
1 Risikobericht 52ff.
Impairmenttest 89, 94f, 99, Risikotragfahigkeit 54f., 60, 62, 97
Risikostrategie 54
J Riickstellungen 46, 85, 96ff., 100ff., 113,
Jahresiiberschuss 46, 79f.,, 99, Umschlag 116f, 119ff.

Joint Venture 32,43, 64, 75, 145, 148

K

Kernkapitalquote 49f, 123, Umschlag
Kundeneinlagen 26, 31, 48, 51, 114, Umschlag
Kundenfinanzierung 34, 36f,, 47f,, 56, 81, 104,

115, 138, Umschlag

L

Latente Steuern 80f. 87,91, 103, 112,114,121
Leasinggeschaft 20, 47,55, 57, 95, 99f,, 104ff,,
135ff.

27,40, 51, 60f., 88
55, 60f.,, 130, 133

Liquiditat
Liquiditatsrisiko
M

Marktpreisrisiko 54, 59, 131f.

Mitarbeiter 65ff., Umschlag
N

Nachhaltigkeit 65,70
Nachrangkapital 49,122, 124f.,, 131f,, 138f.
Neue Markte 23,43,55,75
(o}

Operationelles Risiko 61
Organe 142ff.

Organisation 23,33,37,44,53

p

Penetrationsraten 47
59, 96,116,134
73ff., 86
79,100, 134

Pensionsverpflichtungen
Prognosebericht

Provisionsiiberschuss

S

Sachanlagen 91, 94,101,110, 113f, 121

Schuldverschreibungen 93,115
Scoringsysteme 56,129
Segmentberichterstattung 134, 137f.
Solvabilitatsverordnung 49,122,152

Steuern 46, 79ff,, 90f, 101ff,, 113, 121, 134ff.
Strategie 13,19, 25, 30ff. 43, 51, 54,65, 67
Strategisches Risiko 64
Stresstesting 54
T

Treasury 52f., 58f., 61
\'

Value-at-Risk (VaR) 58f., 131,

Vermietete Vermogenswerte  47f, 89, 95, 99,
111ff, 121, 135f, 138

Versicherungsgeschift 9, 20, 46, 63, 79, 85, 90,
97f., 99, 134ff,, 138, 148

Versicherungstechnisches Risiko 54,63
Vertragsbestand 19, 39, 46ff,,
Vertragszugange 30, 47f.

Verwaltungsaufwendungen 79, 91, 94,101,

134ff.
w
Wandelschuldverschreibungen 142
Weltwirtschaft 39,46,71,73
Wertberichtigungen 56f., 105f.
z
Zentrale Aufgabenstellung 44
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HINWEIS IN BEZUG AUF ZUKUNFTSGERICHTETE AUSSAGEN

Dieser Bericht enthilt Aussagen zum kiinftigen Geschéaftsverlauf der Volkswagen Financial
Services AG. Diesen Aussagen liegen u.a. Annahmen zur Entwicklung der Weltwirtschaft sowie
der Finanz- und Automobilméirkte zugrunde, die die Volkswagen Financial Services AG auf
Basis der ihr vorliegenden Informationen getroffen hat und die sie zurzeit als realistisch an-
sieht. 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 Entwick-
lung kommen oder unvorhergesehene Ereignisse eintreten, die auf das Geschift der Volks-
wagen Financial Services AG einwirken, wird das ihre Geschiftsentwicklung entsprechend
beeinflussen.
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