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Volkswagen Leasing GmbH im Uberblick

in Mio. €

Investitionen ins Vermietvermaogen
Vermietvermaogen

Bilanzsumme

Umsatzerlose

in Tsd. Fahrzeugen
Neuvertrage

Vertragsbestand

2008
7.059
11.627
12.675
7.117

2008
326
762

2007
6.386
10.930
12.721
6.563

2007
280
703

2006
5.761
10.661
11.267
5.848

2006
253
664

2005
5.270
10.027
10.267
5.302

2005
224
623

In der Geschéftsentwicklung sind die Daten der Europcar Fleet Services GmbH, die zum 1. Januar 2005 mit der Volkswagen Leasing GmbH verschmolzen wurde, enthalten.

2004
5.178
9.027
9.914
5.171

2004
232



VOLKSWAGEN LEASING

GMBH



GESCHAFTSBERICHT 2008

Inhaltsverzeichnis

LAGEBERICHT

6

10

16

16

17

17

Wirtschaftliche Rahmenbedingungen
6 Weltwirtschaft
6 Finanz-und Automobilmérkte

Aufgaben und Organisation der
Volkswagen Leasing GmbH
7 Zentrale Aufgabenstellung
7 Organisation der Volkswagen Leasing GmbH
Analyse des Geschéftsverlaufs und der Lage der
Gesellschaft
7 Geschiftsentwicklung
9 Vermogens-und Finanzlage
9 Ertragslage
Risikobericht
Chancenbericht
Personalbericht

Nachtragsbericht

Prognosebericht



INHALTSVERZEICHNIS 3

JAHRESABSCHLUSS 2008

20 Bilanz 30 Bestitigungsvermerk des Abschlusspriifers
21 Gewinn-und Verlustrechnung 31 Berichtdes Aufsichtsrats

22 Kapitalflussrechnung Impressum

23 Anhang

23 Allgemeine Angaben

23 Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsitze

24 Erlauterungen zur Bilanz

25 Erlauterungen zur Gewinn-und Verlustrechnung
26 Sonstige Erlduterungen

27 Zweigniederlassungen/Filialen

27 Erklarung der Geschéftsfithrung

27 Organe der Volkswagen Leasing GmbH






10

16

16

17

17

Wirtschaftliche Rahmenbedingungen
6 Weltwirtschaft
6 Finanz- und Automobilmarkte

Aufgaben und Organisation der Volkswagen Leasing GmbH
7 Zentrale Aufgabenstellung
7 Organisation der Volkswagen Leasing GmbH

Analyse des Geschaftsverlaufs und der Lage der Gesellschaft
7 Geschaftsentwicklung
9 Vermogens- und Finanzlage
9 Ertragslage

Risikobericht
Chancenbericht
Personalbericht
Nachtragsbericht

Prognosebericht



GESCHAFTSBERICHT 2008

Lagebericht

WIRTSCHAFTLICHE RAHMENBEDINGUNGEN

Weltwirtschaft

Der Aufschwung der Weltwirtschaft setzte sich bis zur Jahres-
mitte 2008 fort. Die dramatische Verscharfung der interna-
tionalen Finanzmarkt- und Wirtschaftskrise in der zweiten
Jahreshalfte fiithrte jedoch in den grofien Industrielindern
zu rezessiven Tendenzen und zu einer merklichen Abnahme
der Wachstumsdynamik in den Schwellenléindern. Bei den
vorher weltweit ansteigenden Inflationsraten kam es als Fol-
ge des deutlichen Riickgangs der Rohstoff- und Energieprei-
se zu einer Beruhigung. Insgesamt betrug das Wachstum
der Weltwirtschaft nur noch circa 1,7 % (Vorjahr: 3,5 %).

In Westeuropa schwiéchte sich das Wachstum in der zwei-
ten Jahreshilfte 2008 deutlich ab. In vielen Lédndern kam es
zu einer rezessiven Entwicklung. Im Durchschnitt wurde
eine BIP-Zunahme von 0,9 % (Vorjahr: 2,7 %) erreicht. Die
Arbeitslosenquote im Euroraum sank Anfang des Jahres 2008
auf ein Rekordtief von 7,2 %. Der Euro erreichte zur Jahres-
mitte neue Hochstkurse gegeniiber dem US-Dollar und dem
Yen, verlor jedoch im zweiten Halbjahr gegentiber beiden
Wihrungen deutlich an Wert. In Zentral- und Osteuropa
blieb das Wachstum mit 4,7 % (Vorjahr: 6,4 %) recht kraf-
tig, verlor aber in der zweiten Jahreshélfte an Dynamik.

Das Wachstum der deutschen Wirtschaft verlangsamte sich
in 2008 auf 1,3 % (Vorjahr: 2,5 %). Dabei lieferte der Export
trotz des Hohenflugs des Euro weiterhin die wesentlichen
Wachstumsimpulse, wihrend der private Konsum aufgrund
von Kaufkraftverlusten und zunehmender wirtschaftlicher
Unsicherheit schwach blieb. Daran konnte auch die positive
Entwicklung des Arbeitsmarkts nichts &ndern. Die Arbeits-
losenzahl lag im Oktober 2008 zum ersten Mal seit 16 Jahren
unter drei Millionen.

Finanz- und Automobilmarkte

Als Folge der 2007 entstandenen US-Hypothekenkrise hatte
das globale Bankensystem Ende September 2008 die grofite
Herausforderung in seiner Geschichte zu bestehen. Vor dem
Zusammenbruch seiner Funktionsfihigkeit konnte es nur mit
weltweit nationalen Unterstiitzungsmafinahmen aufrechter-
halten werden; allein die Bundesrepublik Deutschland hat
einen Finanzmarktstabilisierungsfonds von bis zu 480 Mrd. €
verabschiedet. Mit der Krise des Systems wurde ein tiefgrei-
fender Konsolidierungsprozess in Gang gesetzt, der in meh-
reren Landern zu staatlichen Beteiligungen an Banken, Ver-
sicherungen und Investmenth#usern oder zu Zusammen-
schliissen von Finanzinstituten fithrte. In den USA zwang

die Entwicklung ehedem renommierte Investmenthéuser in
den Verkauf, in die Insolvenz oder zur Aufgabe ihres Invest-
ment Banking-Status.

Die Auswirkungen der Krise haben 2008 auch die deut-
schen Autoleasingunternehmen deutlich verspiirt. Wahrend
in der ersten Jahreshalfte die herstellergebundenen Leasing-
gesellschaften noch einen starken Zuwachs der Zahl der
Neuvertrdge um 10,9 % auf 419.000 Vertréige verzeichnen
konnten, fiel in der zweiten Jahreshélfte die Nachfrage als
Folge der Konsumentenverunsicherung zuriick. Gleichzeitig
erhohten sich zeitweise die Refinanzierungskosten der Branche
unter den sich dramatisch verschlechternden Bedingungen
an den internationalen Finanzmérkten. Vor diesem Hinter-
grund mussten sich zahlreiche Leasinggesellschaften stér-
ker auf die Refinanzierung durch ihre Konzernmiitter stiit-
zen.

Unter dem Vorzeichen einer sich abzeichnenden wirt-
schaftlichen Rezession kam es zu weiteren Belastungen an
den Finanzmérkten, die sich im vierten Quartal 2008 in einer
ausgeprigten weltweiten Baisse niederschlugen.

Die weltweiten Pkw-Verkaufe im Jahr 2008 verringerten
sich nach dem Zulassungsrekord im Vorjahr um 5.9 % auf
55,6 Mio. Fahrzeuge. Im Laufe des Jahres verstiarkten sich
die Auswirkungen der internationalen Finanzmarktkrise und
fithrten, auch wegen der angespannten Lage an den Kredit-
maérkten, zunehmend zur Kaufzuriickhaltung bei den Ver-
brauchern. Der massive Anstieg der Rohstoff- und Energie-
preise im ersten Halbjahr verschirfte diese Entwicklung.

Uberdurchschnittliche Riickgénge verzeichneten dabei
insbesondere die Regionen Nordamerika und Westeuropa.
In Zentral- und Osteuropa, Siidamerika sowie Asien-Pazifik
hielt die positive Entwicklung dagegen zunéchst an, schwéchte
sich in der zweiten Jahreshalfte jedoch deutlich ab. Die Welt-
automobilproduktion reduzierte sich im Geschiftsjahr 2008
um 3,9 % auf 69,2 Mio. Einheiten, davon entfielen 57,5 Mio.
auf Pkw (- 4.8 %).

In Westeuropa verringerte sich die Pkw-Nachfrage um
8.4 % auf 13,6 Mio. Fahrzeuge. Der Anteil der Dieselfahr-
zeuge blieb mitannihernd 53,0 % (Vorjahr: 53,3 %) aufgrund
gestiegener Kraftstoffpreise auf dem hohen Vorjahresniveau.
Die Volumenmarkte Spanien (- 28,1 %), Italien (- 13,4 %)
und GroBbritannien (- 11,3 %) wurden von der Finanzmarkt-
krise besonders getroffen und verzeichneten drastische Ver-
kaufsriickgénge. In Frankreich (- 0,7 %) verhinderten die
zu Jahresbeginn eingefiihrten steuerlichen Anreize zum
Kaufvon Fahrzeugen mit niedrigem CO,-Ausstof grofiere
Markteinbufien. In Zentral- und Osteuropa nahmen die Pkw-



Neuzulassungen dagegen nochmals zu, die Wachstumsdyna-
mik ging in der zweiten Jahreshilfte jedoch deutlich zuriick.
Hauptwachstumstriger waren wie im Vorjahr Russland

(+ 15,5 %) und die Ukraine (+ 14,9 %). Die Pkw-Mérkte der
zentraleuropéischen EU-Léander verzeichneten einen Zuwachs
von 4,7 %. Die Pkw-Verkéufe in der Tiirkei lagen im Berichts-
zeitraum deutlich unter dem Vorjahreswert (- 14,4 %).

In Deutschland lag im Jahr 2008 der Automobilmarkt mit
3.4 Mio. Kraftfahrzeugen um 1,6 % unter dem Wert des Vor-
jahres. Wihrend Neuzulassungen bei Nutzfahrzeugen mit
335 Tsd. (+ 0,3 %) wieder das hohe Vorjahresniveau erreich-
ten, sank die Pkw-Nachfrage auf den niedrigsten Stand seit
der Wiedervereinigung. Hauptursachen fiir die Verringerung
des Pkw-Gesamtmarkts um 1,8 % auf 3,1 Mio. Fahrzeuge
waren vor allem hohe Kraftstoffpreise und die Verunsicherung
der Kunden tiber die Auswirkungen der Finanzmarktkrise
sowie tiber die Ausgestaltung der kiinftigen CO,-basierten
Kraftfahrzeugsteuer.

Die Nachfrageschwiche im In- und Ausland fithrte bei den
deutschen Herstellern sowohl bei der Inlandsproduktion
(=2,7 % auf 6,0 Mio. Automobile) als auch im Export (- 3,5 %
auf 4,5 Mio. Automobile) zu einem Riickgang gegeniiber den
Rekordwerten des Vorjahres.

Trotz der schwierigen Rahmenbedingungen konnte der
Volkswagen Konzern im Jahr 2008 seinen Marktanteil in
Deutschland auf 33,6 % (Vorjahr: 32,7 %) erhohen und die
Marktfiihrerschaft weiter ausbauen.

AUFGABEN UND ORGANISATION DER
VOLKSWAGEN LEASING GMBH

Zentrale Aufgabenstellung

Mit Griindung der Volkswagen Leasing GmbH im Jahr 1966
wurde gleichzeitig das Fundament fiir das Automobilleasing
in Deutschland gelegt. Heute nimmt die Gesellschaft als Teil
des Konzernbereichs Finanzdienstleistungen die operativen
Aufgaben zur Durchfithrung der Leasinggeschifte fir Privat-
und Geschéftskunden sowie das Fleetmanagement innerhalb
des Volkswagen Konzerns wahr.

Den Schwerpunkt der Geschéftsaktivitit bilden die gewerb-
lichen Kunden, die sich in gewerbliche Einzelabnehmer so-
wie Grof3- und Flottenkunden aufteilen. Auf die Privatkunden
entfallen ca. 8,5 % des Gesamtbestands an Leasingvertriagen.

Im Flottengeschéft bietet die Volkswagen Leasing GmbH
ihren Kunden neben dem reinen Finanzierungsleasing eine
umfangreiche Dienstleistungspalette sowie komplette Fuhr-
parkmanagementlésungen an. Die Bandbreite an Dienst-
leistungen umfasst u.a. die Bereiche Fuhrparkplanung, -ver-
waltung, -analyse und -steuerung. Mit einem Vertragsbestand
von ca. 269.000 Leasingvertriagen sowie weiteren 250.000
Service-Management-Vertragen ist die Gesellschaft weiter-
hin Marktfithrer im Grokundengeschéft in Deutschland.

LAGEBERICHT

Zur Refinanzierung nutzt die Volkswagen Leasing GmbH zu
einem grofien Teil selbst die Moglichkeiten der weltweiten
Kapitalmérkte durch Anleiheemissionen und Transaktionen
auf der Grundlage von Asset-Backed Securities (ABS). Trotz
Finanzmarktkrise war die Refinanzierung der Gesellschaft
jederzeit sichergestellt.

Organisation der Volkswagen Leasing GmbH

Das operative Geschift der Volkswagen Leasing GmbH wird
in Deutschland vollstindig durch Mitarbeiter der Volkswagen
Financial Services AG abgewickelt, die im Wege der Arbeit-
nehmeriiberlassung fiir die Gesellschaft titig sind.

Die Zweigniederlassungen der Volkswagen Leasing GmbH
in Deutschland werden als Audi Leasing, SEAT Leasing und
Skoda Leasing zur Unterstiitzung der jeweiligen Marke bzw. als
AutoEuropa Leasing zur Unterstiitzung des markenneutralen
Geschifts sowie fiir das Caravan- und Motorrad-Leasing be-
trieben. Die Gesellschaft unterhélt dariiber hinaus Filialen
in Ttalien mit eigenem Personal.

Durch das Jahressteuergesetz 2009 wurde das Leasing-
geschiéft als erlaubnispflichtige Finanzdienstleistung in den
§ 1 Abs. 1a Kreditwesengesetz (KWG) aufgenommen. Damit
unterliegt die Volkswagen Leasing GmbH aufgrund ihrer Ge-
schiftstitigkeit dem KWG und der Aufsicht durch die Bundes-
anstalt fiir Finanzdienstleistungen (BaFin). Fiir die Volkswagen
Leasing GmbH ergeben sich neben Anzeigepflichten insbe-
sondere auch Anforderungen an eine ordnungsméfige Ge-
schiftstitigkeit geméf § 25a KWG und den Jahresabschluss.
Mit Datum vom 30. Dezember 2008 hat die Volkswagen
Leasing GmbH die Anzeige ihrer Geschéftstitigkeit gemaf
§ 64j KWG vorgenommen. Fiir die Umsetzung der Anforde-
rungen aus der Aufsicht hat die Volkswagen Leasing GmbH
ein Projekt aufgesetzt.

ANALYSE DES GESCHAFTSVERLAUFS UND DER LAGE
DER GESELLSCHAFT

Geschéaftsentwicklung

Auch im Geschiftsjahr 2008 ist es der Volkswagen Leasing
GmbH trotz der schwierigen wirtschaftlichen Rahmenbe-
dingungen wiederum gelungen, ihre positive Entwicklung
fortzusetzen und ihre starke Position als Mobilitdtsdienst-
leister im Volkswagen Konzern weiter auszubauen.

Sie konnte sowohl den Vertragsbestand, das Vermietver-
mogen als auch die Umsatzerlose erneut steigern. Der Bestand
an vermieteten Fahrzeugen stieg zum Bilanzstichtag von
703.000 auf 762.000 Einheiten (+ 8,4 %). Davon entfallen
ca. 15.000 Fahrzeuge (Vorjahr: ca. 13.000 Fahrzeuge) auf die
italienische Filiale in Mailand. Die Bestandserh6hung resultiert
aus Neuzugingen von 326.000 Stiick, denen 267.000 Abgénge
gegeniiberstanden. Wachstumstreiber waren wiederum das
GroBkundengeschift sowie die anhaltend positive Entwick-
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lung des Leasinggeschifts mit Volkswagen-Werksangehori-
gen. Zum 31.12.2008 befanden sich ca. 48.000 Leasingver-
trége fiir Volkswagen-Werksangehorige im Bestand.

In exklusiver Zusammenarbeit mit der AUDI AG wurde
zum 1. Oktober 2008 das neue Audi Restwertabsicherungs-
modell, ein Instrument zur Entlastung der Audi Handelsor-
ganisation um mogliche Restwertrisiken aus Leasingriick-
laufen, eingefiihrt. Gegen eine giinstige monetire Beteili-
gung kann der Handel so bis zu 100 % des Restwertprogno-
serisikos absichern. Die Audi Leasing erwartet sich von der
finanziellen Beteiligung an diesen Absicherungskosten eine
deutliche Erhohung der Audi Leasing Penetration.

GrofSkunden- und Flottengeschdft

Der GroBkundenbereich hat seine Position als Marktfithrer in
diesem Kundensegment trotz zunehmenden Wettbewerbs
und weiterer Konsolidierungstendenzen ausgebaut und nahm
nochmals an Bedeutung fiir die Gesellschaft zu.

Schwerpunkt der erfolgreichen Vertriebsarbeit waren
eine intensive Kundenbetreuung, der Aufbau eines standar-
disierten und effizienten Ausschreibungsmanagements so-
wie die Implementierung wetthewerbsfihiger Fuhrparkma-
nagementkonzepte und Mitarbeitermotivationsmodelle ftr
Key Accounts. Damit hat die Volkswagen Leasing GmbH ihre
Weiterentwicklung vom reinen Finanzleasingunternehmen
hin zum automobilen Mobilititsanbieter fortgesetzt.

Im Geschéft mit Landes- und Bundesbeh6rden konnte
die Volkswagen Leasing GmbH an die guten Ergebnisse des
Vorjahres ankniipfen.

Insgesamt konnten im GroBkundengeschéft im Geschéfts-
jahr 2008 von den eingegangenen Ausschreibungen sogar
8.4 % mehr gewonnen werden als im Vorjahr.

Die Geschéftsaktivititen der Volkswagen Leasing GmbH
sind eng mit denen der Konzernmarken und den Handlerorga-
nisationen des Volkswagen Konzerns verzahnt. Dies versetzt
die Volkswagen Leasing GmbH u. a. in die Lage, interessante
Produktpakete zu besonders attraktiven Konditionen zu
schniiren.

Das Produkt ,,Twin Car* der Marke Volkswagen Pkw, ein
speziell auf Dienstwagenfahrer zugeschnittenes Zweitwagen-
angebot im Flottenleasing, hat sich seit seiner Markteinfiih-
rung Mitte 2007 positiv entwickelt. Der Bestand hat sich ge-
geniiber dem Vorjahresende mit circa 1.300 Fahrzeugen
mehr als verdreifacht.

Mitte 2007 entwickelte die Volkswagen Leasing im Rahmen
ihrer Dienstleistungsoffensive ebenfalls gemeinsam mit der
Marke Volkswagen Pkw die Aktion ,,Wartung und Verschleif3
50%. Hat ein Kunde diesen Aktionstarif in seinem Vertrag mit
eingeschlossen, erhélt er einen Abschlag von bis zu 50 Prozent
auf die reguldre monatliche Wartungs- und Verschleifirate. Der
Anteil der Kunden, die den Wartungs- und Verschleiftarif
bei Abschluss eines Finanz-Leasing-Vertrages in Anspruch ge-

nommen haben, hat sich seit Juli 2007 um tiber 60 Prozent
erhoht.

Mit der Einfithrung von ,,FleetCompetence Bonus® als
ideale Losung fiir kleine und mittlere Fuhrparks und .,Fleet-
Competence Individual®, das optimalen Service fiir grofie
Fuhrparks bietet, hat die Volkswagen Leasing GmbH wiederum
ihre Kompetenz in Sachen Fuhrpark unter Beweis gestellt.
Kernstiick der FleetCompetence-Programme bilden zwei
alternativ wihlbare Tankkartensysteme, die den speziellen
Anforderungen von Grofikunden gerecht werden. Mit die-
sen Karten konnen zusétzlich simtliche in den Leasingver-
tragen eingeschlossene Werkstattleistungen bargeldlos ab-
gewickelt werden.

Die neue Dienstleistung ..Elektronische Fithrerschein-
kontrolle®, die als eigenstindige Dienstleistung angeboten
wird, unterstiitzt die Fuhrparkmanager bei der Wahrneh-
mung ihrer gesetzlichen Kontrollpflichten im Rahmen der
Halterhaftung.

Insbesondere der positive Verlauf der Service-Produkte
fithrte zu einem Anstieg des Vertragsbestands im Manage-
mentum 89.000 auf nunmehr 519.000 Stiick. Dies ent-
spricht einem Anstieg von 20,7 %.

Einzelkundengeschdft

Trotz gesunkener Pkw-Neuzulassungen in Deutschland ist
es gelungen, den Leasingbestand im gewerblichen Einzel-
kundenbereich auf 343.000 Fahrzeuge weiter auszubauen.

Vor dem Hintergrund weiter sinkender Reallohne gewinnen
planbare Mobilititskosten auch fiir gewerbliche und private
Einzelkunden zunehmend an Bedeutung. Die Angebote der
Volkswagen Leasing GmbH bieten eine ideale Ausgangslage
fiir die notwendige finanzielle Beweglichkeit.

Neben dem reinen Finanzierungsleasing umfasst die Pro-
duktpalette der Gesellschaft weitere Servicekomponenten. Mit
den Rundum-Sorglos-Paketen, bestehend aus einem attrak-
tiven Leasingangebot in Verbindung mit einer PramieLight-
Versicherung sowie einer Anschlussgarantie-Versicherung,
wurden den Kunden auch in 2008 interessante Leasingan-
gebote fiir Polo, Golf, Golf Plus und Touran angeboten.

Fiir sorgenfreie Mobilitit ist ein umfassendes Angebot zur
Kfz-Versicherung unabdingbar; hierzu gehort insbesondere
der Schutz gegen Unterdeckung bei Totalschaden und Fahr-
zeugverlust. Einem moglichen h6heren Ablésewert des Neu-
wagens stehen nach Ablauf der Neupreisentschiadigung oft-
mals nur Zahlungen des Wiederbeschaffungswertes durch
die Versicherungsgesellschaften gegeniiber. Diese Unter-
deckung kann der Kunde mit dem sogenannten GAP-Schutz
ausschlieflen, der seit September 2005 in den Versicherungs-
produkten PramieLight und PramieLight PLUS enthalten
ist. Durch den Abschluss einer Leasingratenversicherung
wird mit der PramieLight PLUS bei Arbeitslosigkeit die Zah-
lung der Raten von bis zu zwolf Monaten abgedeckt.



Vermégens- und Finanzlage

Im abgelaufenen Geschéftsjahr konnte die Volkswagen
Leasing GmbH trotz der konjunkturellen Entwicklung in
Deutschland ihre Geschéftsaktivititen weiter ausbauen. Der
Geschiftsverlauf wird anhand der Entwicklung des Leasing-
bestands — als Messgrofie der Leasingbranche —im mehrjih-
rigen Verlauf deutlich. Da die Geschéftsaktivititen der im
Konzern der Volkswagen Financial Services AG urspriing-
lich titigen Leasinggesellschaften in den vergangenen Jahren
auf die Volkswagen Leasing GmbH tibertragen wurden, wur-
den zur Herstellung der Vergleichbarkeit in der Entwicklung
die Volkswagen Leasing GmbH und Europcar Fleet Services
GmbH zusammengefasst:

ENTWICKLUNG DES FAHRZEUG-VERTRAGSVOLUMENS
in Tsd. Stlick

LAGEBERICHT 9

2008 2007 2006 2005 2004
Zugang Bestand Zugang Bestand Zugang Bestand Zugang Bestand Zugang Bestand
326 762 280 703 253 664 224 623 232 595

Aufgrund des hoheren Zugangsvolumens an Neuvertrigen
konnten in der Volkswagen Leasing GmbH die Investitionen
um 0,7 Mrd. € auf 7,1 Mrd. € (Vorjahr: 6,4 Mrd. €) gesteigert
werden. Gleichzeitig erhohte sich der Bruttobuchwert des Ver-
mietvermogens von 17,0 Mrd. € auf 18,3 Mrd. €. Der Netto-
buchwert belief sich auf 11,6 Mrd. € (Vorjahr: 10,9 Mrd. €);
dies entspricht einem Anstieg um 0,7 Mrd. € bzw. 6,4 %.

Die Eigenkapitalquote betragt unverandert 1,7 %.

Zur Refinanzierung ihres Aktivgeschifts hat die Volks-
wagen Leasing GmbH in den vergangenen Jahren elf Asset-
Backed Securities-Transaktionen (ABS-Transaktionen) am
Markt platziert. Das Volumen der im Voraus erhaltenen kiinf-
tigen Leasingforderungen belduft sich zum Bilanzstichtag
auf 2,4 Mrd. € (Vorjahr: 2,6 Mrd. €).

In wesentlichem Umfang erfolgt die Refinanzierung der
Gesellschaft iiber von der Volkswagen Financial Services AG
aufgenommene und anschlieBend durchgereichte Darlehen
und Kapitalaufnahmen. Dieses Kreditvolumen betréigt bei der
Volkswagen Leasing GmbH zum Bilanzstichtag 3,9 Mrd. €
(Vorjahr: 4,7 Mrd. €). Dariiber hinaus hat die Schwestergesell-
schaft Volkswagen Bank GmbH kurzfristige Refinanzierungs-
mittel in Hohe von 0,7 Mrd. € zur Verfiigung gestellt.

AuBerdem wurden zur Finanzierung des Vermietvermogens
von der Volkswagen Leasing GmbH eigene Schuldverschrei-
bungen in unveranderter Hohe von 2,85 Mrd. € bilanziert so-
wie Commercial Paper in Hohe von 0,2 Mio. € begeben.

Durch dieses Mafinahmenbiindel war die Liquidititsver-
sorgung der Volkswagen Leasing GmbH trotz der Finanzmarkt-
krise im abgelaufenen Geschéftsjahr zu jedem Zeitpunkt sicher-

gestellt. Ungeachtet der anhaltenden Finanzmarktkrise ver-
fiigt die Gesellschaft iiber eine stabile Liquiditétsbasis.

Im Januar 2009 wurden der Volkswagen Leasing GmbH
weitere 1,5 Mrd. € Refinanzierungsmittel von der Volks-
wagen Financial Services AG zur Verfiigung gestellt.

Zum 1.1.2009 kaufte die Volkswagen Leasing GmbH die
Vehicle Trading International (VTT) GmbH, Braunschweig.
Der Einfluss dieser Gesellschaft auf die Vermégens- und Fi-
nanzlage der Volkswagen Leasing GmbH ist von untergeord-
neter Bedeutung.

Ertragslage

Die Umsatzerlose erhéhten sich im abgelaufenen Geschéfts-
jahrum 0,6 Mrd. € auf 7,1 Mrd. €. Die Umsatzsteigerung ist
mit 0,3 Mrd. € auf héhere Einnahmen aus laufenden Leasing-
raten sowie mit 0,3 Mrd. € auf gestiegene Erlése aus dem
Verkauf ehemaliger Leasingfahrzeuge (3,3 Mrd. €) zuriick-
zufithren. Das gestiegene Bestandsvolumen wird sich in den
folgenden Jahren Umsatz erh6hend auswirken.

Im Wesentlichen verursacht durch die gegeniiber dem
Vorjahr gestiegenen Restbuchwerte der Fahrzeugabgénge
erhohten sich die Herstellungskosten der zur Erzielung der
Umsatzerlose erbrachten Leistungen um 0,1 Mrd. € auf
7,0 Mrd. €. In dieser Position werden die Abschreibungen,
Provisionen, Restbuchwerte sowie die Aufwendungen aus
dem Dienstleistungsleasing erfasst.

Im Rahmen der Restrukturierung der deutschen Gesell-
schaften des Konzerns der Volkswagen Financial Services AG
zum 1.7.2007 kommt es aufgrund einer verbesserten Kosten-
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allokation zu einer Verdanderung der Zuordnung bei den
Herstellungs-, Vertriebs- und Verwaltungskosten.

Im Geschéftsjahr erwirtschaftete die Volkswagen Leasing
GmbH ein Bruttoergebnis vom Umsatz von 131 Mio. € (Vor-
jahr: —304 Mio. €). Die Verbesserung gegeniiber dem Vorjahr
um 435 Mio. € ergibt sich im Wesentlichen aus hoheren Er-
gebnissen aus der Gebrauchtwagenverduflerung als Folge
der in Vorjahren ermoglichten héheren Abschreibungen so-
wie aus geringeren Abschreibungen in der Berichtsperiode.

In den sonstigen betrieblichen Ertrdgen sind im Wesent-
lichen Zuschiisse zu Leasingsonderaktionen und den
~Rundum Sorglos“-Produkten in Hohe von 153 Mio. € (Vor-
jahr: 168 Mio. €) enthalten.

Trotz der Finanzmarktkrise, verbunden mit dem damit ein-
hergehenden Vertrauensschwund der Kapitalanleger, die zu
steigenden Zinsen und Spreads fiihrte, haben sich die Refi-
nanzierungskosten bei der Volkwagen Leasing GmbH nur ge-
ringfiigig erhoht. Fiir die Finanzierung des Leasinggeschifts
war ein Zinsaufwand von 346 Mio. € (Vorjahr: 342 Mio. €) zu
verzeichnen.

Wesentlich bedingt durch Nachwirkungen aus der An-
wendung eines steuerlichen Wahlrechts zur Wahrnehmung
der degressiven Abschreibung auf Fahrzeugzugéinge der Ge-
schiftsjahre 2006 und 2007 ergab sich auch im abgelaufenen
Geschiftsjahr ein Verlust aus der gewohnlichen Geschéfts-
tatigkeit von 105 Mio. € (Verlust Vorjahr: 540 Mio. €), der
nach Verrechnung von Ertragsteuerumlagen aufgrund des
bestehenden Gewinnabfiithrungsvertrags durch die Mutter-
gesellschaft ausgeglichen wird.

RISIKOBERICHT

Strategie und Grundsatze

Die laufende Uberwachung der Risiken, eine transparente
und direkte Kommunikation mit der Geschéftsfithrung sowie
die Einbindung gewonnener Erkenntnisse in das operative
Risikomanagement sind die Grundlage fiir eine bestmogliche
Ausnutzung der Marktpotenziale auf Basis einer bewussten
und effektiven Steuerung des Gesamtrisikos der Volkswagen
Leasing GmbH.

Zur Gewihrleistung eines angemessenen und konsequen-
ten Umgangs mit den Risiken innerhalb der Volkswagen
Leasing GmbH dienen risikopolitische Leitlinien unter Be-
riicksichtigung der Risikostrategie.

In Verbindung mit der Mittelfristplanung hat der Vorstand
der Volkswagen Financial Services AG gemeinsam mit der
Geschéftsfiihrung der Volkswagen Leasing GmbH seit Jahren
eine MaRisk-konforme und zur Geschéftsstrategie konsis-
tente Risikostrategie etabliert. Diese wird mindestens ein-

mal jahrlich iiberpriift, gegebenenfalls angepasst und mit

dem Aufsichtsrat erortert.

Die etablierte Risikostrategie besitzt auch Giiltigkeit fiir
die Volkswagen Leasing GmbH und enthélt strategische Fest-
legungen fiir alle wesentlichen Risiken. Neben den Restwert-
risiken und den Adressenausfallrisiken — insbesondere den
Kreditrisiken — werden auch Marktpreisrisiken, Liquiditéts-
risiken sowie operationelle Risiken ndher betrachtet.

Anhand dieser risikopolitischen Grundsétze werden risiko-
behaftete Geschifte beurteilt und gesteuert. Des Weiteren
bestimmen diese Grundsitze die Risikolandschaft und
-strategie des Unternehmens:

- Die Risikoneigung wird durch die Geschiéftsfithrung be-
stimmt.

- Die Risikoneigung der Volkswagen Leasing GmbH ist
grundsatzlich moderat. Es werden nur kalkulierbare und
tragfihige Risiken eingegangen. Bei Operationellen Risi-
ken und Liquiditéitsrisiken wird eine Vermeidungs- bzw.
Reduktionsstrategie verfolgt.

- Risiken aus neuen oder modifizierten Produkten, neuen
Vertriebswegen und/oder neuen Mérkten durchlaufen ei-
nen festgelegten Bewertungs- und Genehmigungsprozess.

- Es findet eine Risikostreuung tiiber Kunden, Produkte und
Léander statt.

- Es wird eine risikoorientierte Wertberichtigungspolitik
zur Risikovorsorge angewendet.

- Leasingvergabeprozesse und -zustiandigkeiten unterliegen
Vergaberichtlinien fiir die verschiedenen Bereiche und
werden geméf einem limitabhéngigen Genehmigungsver-
fahren entschieden.

- Kreditrisiken werden in der Preispolitik beriicksichtigt.

- Der Vertragsabschluss erfolgt nur nach angemessener Le-
gitimations- und Bonitétspriifung.

Entscheidungen tiber das Eingehen oder die Vermeidung
von Risiken werden unterstiitzt durch den Einsatz entspre-
chender Steuerungsinstrumente, wie z. B. Bonitéitsbeurtei-
lungsverfahren oder Frithwarnsysteme.

Wesentliche Aufgaben des Risikomanagements sind hier-
bei die Identifikation méglicher Risiken, ihre Analyse und
Quantifizierung sowie ihre Bewertung und die daraus resul-
tierende Ableitung von Steuerungsmafinahmen.

Dem Risikomanagement liegt dabei als zentrales Element
ein Risikohandbuch zugrunde. Mindestens einmal im Jahr
werden alle Risiken auf ihre Wesentlichkeit tiberpriift, gege-
benenfalls iiberarbeitet sowie um neue Risikoaspekte erwei-
tert. Das Risikohandbuch erldutert das Risikomanagement-
system im Detail.

Im Rahmen einer Risk Map werden die Risiken aller Unter-
nehmensbereiche identifiziert, iiberwacht, bewertet, aggre-
giertund jahrlich berichtet. Neben der Eintrittswahrschein-
lichkeit und der Einschitzung méglicher negativer Auswir-



kungen enthélt die Risk Map auch Angaben tiber bestehen-
de Verfahren und Regelungen sowie iiber Zustédndigkeiten
und abgeleitete Mafinahmen.

Im Rahmen der regelmiBigen Uberpriifung der Risiko-
tragfihigkeit der Volkswagen Financial Services AG werden
auch Restwertrisiken beriicksichtigt. Ein gesondertes Risiko-
tragfahigkeitsmodell fiir die Volkswagen Leasing GmbH ist
deshalb nicht notwendig.

Das Zentrale Risikomanagement berichtet mindestens
quartalsweise in Form eines Risikomanagement-Berichts
itber die Adressenausfall-, Restwert- und Marktpreisrisiken
sowie Operationelle Risiken an die Geschéftsfithrung und
den Aufsichtsrat.

Die Volkswagen Leasing GmbH nutzt ein System zur Mes-
sung und Uberwachung der Risikopositionen sowie zu deren
Steuerung, das in Form von Regelungen dokumentiert und
fortlaufend weiterentwickelt wird.

Die einzelnen Elemente des Systems werden regelméaBig
risikoorientiert durch die Teilkonzernrevision Volkswagen
Financial Services AG und im Rahmen der Jahresabschluss-
priifung durch externe Wirtschaftspriifer auf Angemessen-
heit iberprift.

Struktur und Organisation

In den Bereichen Controlling/Recht/Revision/Rechnungs-
wesen/Zentrales Risikomanagement/ Risikobewertungsver-
fahren und Basel I sowie Treasury der Volkswagen Financial
Services AG sind die Stabs- und Steuerungsfunktionen fiir
die Volkswagen Leasing GmbH organisiert. Die Volkswagen
Financial Services AG fithrt saimtliche Tatigkeiten des Risiko-
managements fiir die Volkswagen Leasing GmbH durch.

Die risikopolitischen Leitlinien legt die Geschéftsfiihrung
der Volkswagen Leasing GmbH fest.

Als neutrale und unabhéngige Bereiche berichten das
Zentrale Risikomanagementund die Abteilung Risikobewer-
tungsverfahren und Basel I direkt an die Geschéftsfithrung
der Volkswagen Leasing GmbH.

Die Teilkonzernrevision der Volkswagen Financial
Serviceses AG priift unabhingig und im Auftrag des Vorstands
der Volkswagen Financial Services AG und der Geschéftsfiih-
rung der Volkswagen Leasing GmbH unter Beriicksichtigung
der aufsichtsrechtlichen Vorschriften risikoorientiert die
Betriebs- und Geschiftsablaufe der Volkswagen Leasing GmbH
sowie ihrer Filialen im In-und Ausland, fiir die vertragliche
Priifungsrechte bestehen.

Grundlage der Titigkeit ist ein jahrlicher Priifungsplan,
der auf Basis der gesetzlichen Vorschriften risikoorientiert
festgelegt wird. Uber das Ergebnis der durchgefithrten Prii-
fungen unterrichtet die Teilkonzernrevision der Volkswagen
Financial Services AG die Geschéftsfithrung der Volkswagen
Leasing GmbH in Form von Priifungsberichten sowie eines
jahrlichen Gesamtberichts. Die Umsetzung der in den Prii-
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fungsberichten vereinbarten Mafnahmen und Empfehlun-
gen wird durch die Teilkonzernrevision der Volkswagen
Financial Services AG nachgehalten.

Risikoarten
Unter Risiko versteht die Volkswagen Leasing GmbH die Un-
sicherheit tiber zukiinftige Entwicklungen, die die wirtschaft-
liche Situation der Gesellschaft negativ beeintrachtigen
konnen. Dieses Risiko kann je nach Ursprung in verschiede-
ne Risikoarten gegliedert werden. Gleichzeitig analysiert
und bewertet die Gesellschaft stets auch die Chancen, wel-
che sich aus den bewusst eingegangenen Risiken ergeben.
Die Risiken, denen die Volkswagen Leasing GmbH ausge-
setztist, gliedern sich in folgende Gruppen:
- Adressenausfallrisiko:

- Kreditrisiko
- Restwertrisiko
« Marktpreisrisiko:

- Zinsdnderungsrisiko
- Liquiditétsrisiko
- Operationelles Risiko

Adressenausfallrisiko

Unter Adressenausfallrisiken werden mogliche Wertverluste
aufgrund des Ausfalls oder der Bonititsverschlechterung
eines Kunden verstanden.

Definition

Kreditrisiken, die auch Adressenausfallrisiken bei Leasing-
vertragen umfassen, stellen mit Abstand die grofite Kompo-
nente der Risikopositionen bei den Adressenausfallrisiken
dar.

Rahmenvorgaben/Risikostrategie

Eine Kernkompetenz der Volkswagen Leasing GmbH liegt in
der Nutzung von Chancen aus der Ubernahme von Adressen-
ausfallrisiken aus Leasinggeschiften im Automobilgeschift.
Ziel ist eine Optimierung des Chancen- und Risikoverhélt-
nisses.

Risikobeurteilung

In den Ankaufssystemen der Volkswagen Leasing GmbH fiir
Privatkunden und gewerbetreibende Kunden (kleine und
mittelstindische Unternehmen) sind Scoringsysteme inte-
griert, die eine objektivierte Entscheidungsgrundlage fiir die
Leasingvergabe liefern und die Leasingentscheidungen durch
die Fachbereiche erginzen. Geschifte mit vergleichbaren
Risiken werden auf einer Risikoklassenskala in einheitliche
Risikoklassen eingruppiert. Hierdurch ist im Ankaufsprozess
eine gleichartige Bearbeitung von Leasinganfragen/-antrigen
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gleichen Risikogehalts gewihrleistet. Die Umsetzung der
Ankaufspolitik wird durch die Definition von Grenzwerten
(Cut-offs) zur Annahme bzw. weiteren Priifung eines Geschéfts
unterstiitzt.

Die Bonitéitsbeurteilung von Corporate-Kunden erfolgt
durch das Ratingverfahren der Volkswagen Financial Services
AG. Dabei werden sowohl Jahresabschlusskennzahlen als auch
qualitative Faktoren — wie z. B. die zukiinftigen wirtschaft-
lichen Entwicklungsaussichten, die Managementqualitét, das
Markt- und Branchenumfeld und das Zahlungsverhalten —
in die Bewertung einbezogen.

Das Ratingergebnis stellt eine wesentliche Grundlage dar
fiir Entscheidungen iiber die Bewilligung und Prolongation
von Leasing-Engagements. Dariiber hinaus basierten die
Kompetenzregelung und die Uberwachung des Corporate-
Portfolios auf den Ratingergebnissen.

Fiir die Zukunft ist eine noch starkere Individualisierung
des Ratingverfahrens im Hinblick auf die markt- bzw. port-
foliospezifischen Gegebenheiten vorgesehen.

Die rechtzeitige Identifikation neuer Risiken und/oder
Risikoverinderungen wird durch den Einsatz von Produkt-
genehmigungsverfahren, regelméaflige Portfolioanalysen,
Planungsrunden und Business Financial Reviews sicherge-
stellt.

Grundsétzlich werden Leasinggeschifte entsprechend
der Bonitét risikoangemessen besichert. Die Arten der akzep-
tierten Sicherheiten, Bewertungsverfahren, Bewertungs-
grundlagen und die Wertansitze fiir die jeweiligen Sicher-
heiten sind in einer iibergreifenden Sicherheitenrichtlinie
fixiert.

Risikosteuerung und -iiberwachung

Alle Kredite werden hinsichtlich ihrer wirtschaftlichen Ver-
héltnisse und Sicherheiten, der Einhaltung von Limiten,
vertraglichen Verpflichtungen sowie externen und internen
Auflagen im Rahmen entsprechender Prozesse tiberwacht.

Ferner erfolgt die Steuerung des Kreditrisikos iiber Ge-
nehmigungslimite. Diese Genehmigungslimite werden indi-
viduell festgesetzt. Innerhalb der Grenzen konnen die loka-
len Kompetenztriger agieren.

Auf Portfolioebene werden zur Risikotiberwachung Ana-
lysen der Portfolios durchgefiihrt. Dariiber hinaus erfolgt
ein Monitoring der Bonitédtsbeurteilungsverfahren, das die
Funktionalitat und Validitit der Verfahren sicherstellt.

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

Der Risikomanagement-Bericht der Volkswagen Financial
Services AG enthélt verschiedene Darstellungen der wesent-
lichen strukturellen Risikomerkmale der Volkswagen Leasing
GmbH auf Portfolioebene. Im Rahmen der Kommentierung

werden bei Bedarf auch Handlungsempfehlungen in die Be-
richterstattung aufgenommen. Daneben werden bemerkens-
werte Einzelengagements berichtet.

Restwertrisiko

Definition

Ein Restwertrisiko besteht, sobald der prognostizierte Markt-
wert bei Verwertung des Leasinggegenstands nach Vertrags-
auslauf geringer ist als der bei Vertragsabschluss kalkulierte
Restwert. Demgegeniiber besteht die Chance, durch die Ver-
wertung des Leasinggegenstands mehr als den kalkulierten
Restwert zu erhalten.

Bezogen auf den Trager der Restwertrisiken wird zwischen
direkten und indirekten Restwertrisiken unterschieden. Von
einem direkten Restwertrisiko wird gesprochen, wenn das
Restwertrisiko durch die Volkswagen Leasing GmbH oder
eine ihrer Filialen getragen wird. Ein indirektes Restwertri-
siko liegt vor, wenn das Restwertrisiko aufgrund einer Rest-
wertgarantie auf einen Dritten (z.B. Kunden, Héndler) tiiber-
gegangen ist. In diesen Fillen besteht zunéchst hinsichtlich
des Restwertgaranten ein Adressenausfallrisiko. Fallt der
Restwertgarant aus, gehen der Leasinggegenstand und da-
mit das Restwertrisiko auf die Volkswagen Leasing GmbH
iiber.

Rahmenvorgaben/Risikostrategie

Im Rahmen des Restwertrisiko-Management-Regelkreises
sind regelméaflige Restwertprognosen zu erstellen und laufende
Risikobewertungen durchzufiihren, wobei nur direkte Rest-
wertrisiken einbezogen werden. Aus den Bewertungsergeb-
nissen werden aktive Vermarktungsaktivititen abgeleitet,
um das Ergebnis aus der Ubernahme von Restwertrisiken zu
optimieren. Die erzielten Vermarktungsergebnisse finden
Beriicksichtigung bei der Uberpriifung der Restwert-Orien-
tierungshilfen.

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

Die Risikoquantifizierung erfolgt regelméBig in unter-
jdhrigen Abstinden mittels einzelvertraglicher Bewertungs-
methoden und -systeme. Dabei werden den vertraglich ver-
einbarten Restwerten erzielbare Marktwerte gegeniiberge-
stellt, die aus den Daten externer Dienstleister und eigenen
Vermarktungsdaten generiert werden.

Der Unterschiedsbetrag zwischen dem kalkulierten Rest-
wert und der Gebrauchtwagenprognose stellt das Risiko-/
Chancenverhaltnis bei Vertragsauslauf dar.

Hierbei kommen verschiedene Verfahren zur Prognose
von Restwerten zur Anwendung. In Abhéngigkeit von den
lokalen Besonderheiten und Erfahrungswerten aus der Ge-



brauchtwagenvermarktung gehen interne und externe In-
formationen tiber Restwertentwicklungen mit unterschied-
licher Gewichtung in die Restwertprognosen ein.

Die Differenz zwischen dem ermittelten Gebrauchtwagen-
prognosewert und dem kalkulierten Restwert ergibt das Rest-
wertrisiko bzw. die Restwertchance.

Risikosteuerung und -iiberwachung

Im Rahmen der Risikosteuerung iiberpriift das Zentrale Risi-
komanagement regelméfig die Angemessenheit der Risiko-
vorsorge sowie das Restwertrisikopotenzial.

Restwertchancen bleiben in der Risikovorsorgebildung
unberticksichtigt.

Durch die Verteilung der Risiken ist wihrend der Vertrags-
laufzeit eine Vollabdeckung der eingegangen Risiken in der
Einzelvertragsbetrachtung zum Bewertungszeitpunkt nicht
immer gegeben. Fiir die bereits identifizierten Risiken sind
entsprechende Teilwertabschreibungen zu bilden.

Aus dem sich ergebenden Restwertrisikopotenzial werden
im Rahmen eines aktiven Risikomanagements verschiedene
MafBnahmen zur Begrenzung des Restwertrisikos ergriffen.

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

Um die Risiken am Vertragsende zu reduzieren, miissen
die Absatzkanéle kontinuierlich tiberpriift werden, sodass
beim Verkauf der Fahrzeuge das bestmogliche Ergebnis er-
zieltwird.

Das Zentrale Risikomanagement iiberwacht das Rest-
wertrisiko innerhalb der Volkswagen Leasing GmbH.

Die im Rahmen der Berichterstattung gemeldeten Zahlen
zum Restwertrisiko (Portfoliobewertung, Vermarktungser-
gebnisse, Filligkeitsiibersichten, Marktdaten etc.) werden
plausibilisiert.

Risikokommunikation

Das Zentrale Risikomanagement informiertim Rahmen
des Risikomanagement-Berichts iiber die Restwertrisiko-
situation.

Das indirekte Restwertrisiko wird in Deutschland analog
der direkten Restwertrisiken bewertet und in einem separaten
Report an die Geschéftsfithrung der Volkswagen Leasing
GmbH und den Vorstand der Volkswagen Financial Services
AG kommuniziert.

Ereignisse mit wesentlichen Auswirkungen auf die Risiko-
situation werden im Rahmen einer Ad-hoc-Berichterstattung
an die Geschéftsfithrung kommuniziert.

Marktpreisrisiko

Das Marktpreisrisiko bezeichnet den potenziellen Verlust
aufgrund nachteiliger Verdnderungen von Marktpreisen
oder preisbeeinflussenden Parametern. Es beinhaltet bei
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der Volkswagen Leasing GmbH ausschliefllich das Zinsande-
rungsrisiko.

Definition

Zinsanderungsrisiken umfassen potenzielle Verluste auf-
grund der Verdnderung von Marktzinsen. Sie resultieren aus
fristeninkongruenter Refinanzierung und aus unterschied-
lichen Zinselastizititen der einzelnen Aktiv- und Passivposi-
tionen.

Rahmenvorgaben/Risikostrategie

Zinsanderungsrisiken diirfen nur im Rahmen genehmigter
Limite eingegangen werden, sind laufend zu bewerten und
zu iiberwachen.

Risikobeurteilung
Fiir die Volkwagen Leasing GmbH werden die Zinsdnderungs-
risiken im Rahmen der vierteljihrlichen Uberwachung mit
dem Value-at-Risk (VaR)-Verfahren auf Basis einer 10-tdgigen
Haltedauer und mit einem Konfidenzniveau von 99 % er-
mittelt. Das Modell basiert auf einer historischen Simulation
und berechnet potenzielle Verluste unter Beriicksichtigung
von 250 historischen Marktschwankungen (Volatilitdten).

Wihrend der firr Uberwachungsanforderungen ermittelte
VaR der Abschétzung potenzieller Verluste unter normalen
Marktbedingungen dient, erfolgen auch zukunftsorientierte
Analysen unter Extremannahmen. Die Zinspositionen werden
dabeiim Rahmen sog. ..Stresstests“ aulergewohnlichen
Zinsinderungen und Worst Case-Szenarien ausgesetzt und
anhand der simulierten Ergebnisse auf gefihrdende Risiko-
potenziale analysiert. Hierbei werden auch die Barwertian-
derungen unter den von der BaFin definierten Zinsschock-
Szenarien + 130 Basispunkte und - 190 Basispunkte monat-
lich quantifiziert und tiberwacht.

Zur Berechnung der Zinsdnderungsrisiken werden vor-
zeitige Riickzahlungen aus Kiindigungsrechten tiber Options-
modelle berticksichtigt.

Risikosteuerung und -iiberwachung

Die Risikosteuerung erfolgt durch die Abteilung Treasury
der Volkswagen Financial Services AG auf Basis der vom
Asset-Liability-Komitee getroffenen Beschliisse. Die Risiko-
iiberwachung der Zinsdnderungsrisiken obliegt dem Risiko-
controlling.

Risikokommunikation

Die Geschiftsfiihrung wird im Zuge des Risikomanagement-
Berichtes iiber die aktuelle Zinsénderungsrisikolage infor-
miert.
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Liquiditdtsrisiko

Definition

Das Liquidititsrisiko beschreibt das Risiko einer Gesellschaft,
ihren Zahlungsverpflichtungen nicht termingerecht oder nicht
in voller Hohe nachkommen zu konnen. Zu unterscheiden
sind hierbei das Abrufrisiko durch unerwartet in Anspruch
genommene Leasingzusagen sowie das Refinanzierungsrisiko,
welches berticksichtigt, dass erforderliche Anschlussfinan-
zierungen nicht durchgefiihrt werden kénnen.

Rahmenvorgaben/Risikostrategie

Oberstes Ziel des Liquidititsmanagements der Volkswagen
Leasing GmbH ist die Gewéhrleistung der jederzeitigen
Zahlungsfihigkeit.

Die Refinanzierung der Volkswagen Leasing GmbH erfolgt
im Wesentlichen mittels Kapitalmarkt- und Asset-Backed
Security-Programmen sowie von der Volkswagen Financial
Services AG gewiithrten Darlehen.

Die strategische Ausrichtung im Bereich der Liquiditéts-
risiken wird entsprechend der Volkswagen Financial Services
AG-Treasury-Strategie und den Marktgegebenheiten festge-
legt. Das Operational Liquidity Committee (OLC) und der
Passiv-Management-Kreis liefern — unter Beachtung der
risikopolitischen Leitsétze — die strategischen Grundlagen
fiir die Einschitzung des Liquiditéitsrisikos der Volkswagen
Leasing GmbH.

Risikobeurteilung

Fiir die Identifikation von Liquiditatsrisiken und fiir die Li-
quidititsplanung sind die Abteilung Treasury der Volkswagen
Bank GmbH sowie die gruppenangehérigen Unternehmen
verantwortlich.

Die erwarteten Liquiditétsstrome der Volkswagen Financial
Services AG, der Volkswagen Leasing GmbH und der Volks-
wagen Bank GmbH werden im Treasury der Volkswagen Bank
GmbH gebiindelt und ausgewertet. Fiir die in Deutschland an-
sdssigen Gesellschaften erfolgt die Ermittlung des tiaglichen
Liquiditiatsbedarfes durch das Cashmanagement im Treasury
Backoffice der Volkswagen Bank GmbH.

Die Identifikation und Erfassung von Liquiditétsrisiken
erfolgten auf Basis der taglichen Liquiditidtsanforderungen,
der Liquiditiatsplanung auf Tages-, Monats- und Jahressicht
sowie der zur Verfiigung stehenden Liquidititsreserven. Die
Determinanten der Liquiditatsplanung beriicksichtigen zum
einen die bereits bekannten Zahlungsverpflichtungen und
zum anderen die Cash flow-Prognosen, welche regelmifig
auf Basis historischer Werte verifiziert werden.

Zur Sicherstellung eines professionellen Liquiditats-
managements ermittelt das Treasury Liquiditdtsablauf-
bilanzen, fithrt Cash flow-Prognosen durch und ermittelt
die Liquidititsreichweite unter Beriicksichtigung von unter-

schiedlichen Grundannahmen und Pramissen, wobei auch
Stresstests (z.B. keine Verfiigbarkeit externer Mittel) be-
trachtet werden.

Risikosteuerung und -itberwachung

Zur dauerhaften Steuerung und Uberwachung der Liquiditéits-
risiken ist das OLC verantwortlich. Es iiberwacht in seinen
wochentlichen Sitzungen die aktuelle Liquidititssituation
und entscheidet iiber Refinanzierungsmafinahmen bzw. be-
reitet notwendige Entscheidungen fiir die Entscheidungs-
triager vor. Das Risikocontrolling iberwacht die Reichweite
der Liquiditat.

Ein Notfallkonzept fiir Liquidititsengpdsse und ein ent-
sprechender Mafinahmenkatalog zur Liquidititsbeschaffung
liegen fiir den Fall einer Marktkrise vor. Fiir den Fall eines
schweren Liquiditidtsengpasses (vollkommenes ,,Austrocknen®
der Mérkte) sehen die Mafinahmen eine sofortige Informa-
tion an einen fest definierten Verteilerkreis einschliefllich
der Geschiftsfithrung vor. Es wird ein Krisengremium be-
stellt, in welchem alle liquiditdtsrelevanten Entscheidungen
getroffen werden bzw. zur Entscheidung durch die Geschéfts-
fithrung vorbereitet werden.

Das externe Rating der Volkswagen Bank GmbH und der
Volkswagen Financial Services AG beinflusst die Refinanzie-
rungskosten von Kapitalmarktprogrammen, wobei die
Volkswagen Bank GmbH aufgrund der Ratingdifferenzie-
rung tber ein einstufig besseres Rating als die Volkswagen
Financial Services AG und der Mutterkonzern verfiigt. Das
langfristige Rating (2008) der Volkswagen Bank GmbH wird
derzeit mit A (S&P)/A2 (Moody’s) angegeben, wihrend die
Volkswagen Financial Services AG mit A- bzw. A3 beurteilt
wird — mit stabilem Ausblick bei S&P und positivem Ausblick
bei Moody’s.

Risikokommunikation

Monatlich erfolgt die Information an die Geschaftsfithrung
beziiglich der aktuellen Liquiditétssituation inklusive der
Liquidititsreichweite. Wesentliche Informationen werden
auch kurzfristig durch Ad-hoc-Berichte weitergegeben.

Operationelles Risiko

Definition

Die Operationellen Risiken (OpR) werden in der Volkswagen
Leasing GmbH als die Gefahr von Verlusten definiert, die in-
folge der Unangemessenheit oder des Versagens von

- internen Prozessen (Prozessrisiken),

- Mitarbeitern (Personalrisiken),

- Technologie (Infrastruktur- und IT-Risiken) oder infolge

- externer Ereignisse (Externe Risiken)

eintreten. Die Definitionen dieser vier Risikokategorien
schlieBen die jeweiligen Rechtsrisiken ein. Strategische Ri-



siken und Reputationsrisiken werden unter Operationellen
Risiken nicht betrachtet.

Rahmenvorgaben/Risikostrategie
Das Zentrale Risikomanagement verantwortet die Weiterent-
wicklung von Leitlinien, Verfahren, Methoden, Modellen und
Systemen zur Identifizierung, Beurteilung, Steuerung, Uber-
wachung und Kommunikation von Operationellen Risiken.
Ziel ist es, ermittelte und bewertete Risiken bewusst zu
machen, Manahmen zur Gegensteuerung zu veranlassen
und Vorkehrungen zu treffen, sodass derartige oder dhnliche
Schadensfille moglichst nicht mehr eintreten.
Zwei Grundpfeiler des Managements Operationeller Ri-
siken sind das OpR-Handbuch und die OpR-Strategie.

Risikoidentifikation und -beurteilung
Das Self Assessment und die Schadensfalldatenbank sind wei-
tere Grundpfeiler des Managements Operationeller Risiken.
Im Self Assessment werden durch mindestens jahrliche,
standardisierte und technisch unterstiitzte Selbsteinschatzun-
gen Risikoszenarien durch lokale Experten in unterschied-
lichen Risikokategorien nach Verlusthohe-und Verlusthéufig-
keitsschédtzungen erfasst und quantitativ als auch qualitativ
bewertet.

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

Risikosteuerung und -tiberwachung

Die Steuerung der Operationellen Risiken erfolgt durch die
Gesellschaften/Unternehmensbereiche auf Grundlage der

in Kraft gesetzten Leitlinien sowie der Vorgaben der fiir die
speziellen Risikoarten zustiandigen Stabs- und Steuerungs-
funktionen.

Im Zentralen Risikomanagement werden die lokalen Selbst-
einschitzungen zur Verlusthéhe und Verlusthdufigkeit auf
Plausibilitit iiberpriift. Die Schadensfalldatenbank ermég-
licht die systematische Analyse eingetretener Schadensfille
und die Uberwachung eingeleiteter MaBnahmen durch die
lokalen Experten.

Im Rahmen der Risikobewéltigung und -steuerung sind
von den einzelnen OpR-Geschéftsbereichen eigenstindige
MaBnahmen unter Kosten-Nutzen-Gesichtspunkten zu er-
arbeiten.

Risikokommunikation

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

LAGEBERICHT

Business Continuity Management

Die Abteilung Corporate Security der Volkswagen Financial
Services AG hat zum Ziel, auch in der Volkswagen Leasing
GmbH die Sicherheit fiir Personen und Sachen im nationa-
len und internationalen Zusammenhang zu gewéhrleisten
sowie Image- und Betriebsunterbrechungsschiden zu ver-
meiden.

Besondere Risiken aus der globalen Finanzmarktkrise

Die globale Finanzmarktkrise, die die Entwicklung der Welt-
wirtschaft weiterhin gefihrdet, kann bei der Volkswagen
Leasing GmbH auf drei Ebenen zusitzliche Risiken hervor-
rufen: auf der Absatzebene, auf der Abwicklungsebene und
auf der Refinanzierungsebene. Die grofie Gefahr, die von der
anhaltenden Krise ausgeht, und ihre schwierige Prognostizier-
barkeit haben die Geschiftsfithrung der Volkswagen Leasing
GmbH bewogen, gemeinsam mit der Volkswagen Financial
Services AG und der Volkswagen Bank GmbH eine Arbeits-
gruppe zu bilden, die diese besonderen Risiken stindig ana-
lysiert und das bestehende Risikomanagementsystem des
Konzerns gezielt erginzt.

Risiken auf der Absatzebene

Aufder Ebene der Verbraucher hat die Finanzmarktkrise zu
einer erheblichen Verunsicherung gefithrt und Skepsis iiber
die weitere wirtschaftliche Entwicklung entstehen lassen.
Dies hat eine zunehmende Zuriickhaltung bei Neuanschaf-
fungen, insbesondere auch bei der Anschaffung neuer oder
gebrauchter Automobile bewirkt.

Die Volkswagen Leasing GmbH ist als Mobilitdtsdienst-
leister direkt vom Absatzerfolg der Automobile des Volks-
wagen Konzerns und vom Absatz gebrauchter Fahrzeuge ab-
héngig. Stockt der Absatz, wird auch das Kerngeschift des
Konzerns der Volkswagen Financial Services AG, das Leasing-
geschéft der Volkswagen Leasing GmbH, gestort. Diese Ent-
wicklung kann zu riickldufigen Zinsertriagen fithren, ferner
kénnen Verluste aus der Vermarktung der aus den abgelau-
fenen Vertragen itbernommenen Gebrauchtfahrzeuge un-
terhalb ihres kalkulierten Restwerts eintreten. Weiterhin
kann eine Neubewertung des restwertrisikotragenden Ver-
tragsbestands zusétzliche Wertberichtigungen erforderlich
machen.

Risiken auf der Vertragsabwicklungsebene

Als Folge einer aus der Finanzmarktkrise entstandenen wirt-
schaftlichen Rezession kénnen sich im Geschéft mit Kunden
Storungen in der Vertragsabwicklung ergeben. Diese Storun-
gen, die durch Arbeitslosigkeit, Einkommensminderungen
bzw. -verlusten oder Insolvenzen hervorgerufen werden
kénnen, konnen sich in einer zunehmenden Zahl von Zahlungs-
verzogerungen und Zahlungsausfillen bemerkbar machen,
sofern diese Risiken nicht durch Restschuldversicherungen
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abgesichert wurden. Dieses sowie zusétzlich sinkende Sicher-
heitenwerte konnen steigende Einzelwertberichtigungen und
—im Falle vollstandiger Zahlungsausfille — hohere Abschrei-
bungen auf Forderungen erforderlich machen und das Ver-
lustrisiko des Unternehmens vergréfiern.

Risiken auf der Refinanzierungsebene

Die im Zuge der Finanzmarktkrise eingeschrankte Moglich-
keit zur Refinanzierung des Unternehmens tiber die inter-
nationalen Geld- und Kapitalmérkte hat u. a. Auswirkungen
auf die Refinanzierungskosten. Bei einer anhaltenden Finanz-
marktkrise besteht das Risiko einer weiteren Verteuerung
der Refinanzierung mit entsprechenden negativen Ergebnis-
auswirkungen.

CHANCENBERICHT

Gesamtwirtschaftliche Chancen

Invielen Miarkten entwickelt sich Leasing zu einer interes-
santen Finanzierungsform bzw. Alternative zur Deckung des
Mobilitatsbedarfs an Fahrzeugen. Die reifer werdenden
Mirkte bieten der Volkswagen Leasing GmbH die Chance,
das herstellergebundene Geschéftsmodell auf ausgewihlte
européiische Markte zu iibertragen und auf diese Weise ih-
ren Absatz zu erhohen.

Strategische Chancen

Geografische Expansion

Vom Ausgangspunkt Deutschland aus sieht die Volkswagen
Leasing GmbH Chancen, in unterschiedlichen Zielmérkten
zu expandieren. Pilotmarkt ist Spanien mit einer dhnlichen
GroBkundenstruktur wie in Deutschland.

Marktpositionierung

In dem durch Sattigungstendenzen gekennzeichneten deut-
schen Automobilmarkt sieht die Volkswagen Leasing GmbH
Wachstumspotenziale aufgrund der Verschiebung von Fahr-
zeugzulassungen vom privaten zum gewerblichen Bereich. Mit
ihrem vielféltigen Produktangebot im gewerblichen Leasing
ergeben sich hier zusétzliche Chancen fiir die Volkswagen
Leasing GmbH. Interessant sind sowohl die Produktvarianten
des Basisprodukts Leasing, die immer flexibler und damit
bedarfsgerecht dem Wunsch der Kunden nach Mobilitit nach-
kommen, als auch das zunehmend attraktiver werdende
Dienstleistungsangebot, das dem Trend nach Full-Service-
Angeboten Rechnung tragt.

Kostensynergien

Als Marktfithrer im Leasingbereich sieht die Volkswagen
Leasing GmbH vielversprechende Chancen aufgrund ihrer
steigenden Economies of Scales.

PERSONALBERICHT

Personalzahlen
Das operative Geschift der Volkswagen Leasing GmbH wird
in Deutschland durch Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter der
Volkswagen Financial Services AG wahrgenommen. Diese Be-
schéftigten werden im Wege der Arbeitnehmeriiberlassung
an die Volkswagen Leasing GmbH verliehen. Zum 31.12.2008
arbeiteten 348 Personen fiir die Volkswagen Leasing GmbH.
In den Filialen in Mailand und Verona (Italien) sind zum
31.12.2008 55 Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter mit Arbeits-
vertragen der Volkswagen Leasing GmbH beschéftigt.

Schwerpunkte der Personalarbeit
Schwerpunktméafig wurden zehn Punkte im Personalwesen
bearbeitet.

Erstens wurde die Rolle des Personalwesens als Dienst-
leister und Gestalter weiterentwickelt, zum einen in Hinblick
auf die Entwicklung der Unternehmensstrategie und zum
anderen auf die Verkniipfung des Know-how der einzelnen
Mitarbeiter und Mitarbeiterinnen sowie der Organisations-
strukturen mit den geschéftlichen Erfolgstreibern der Volks-
wagen Financial Services AG.

Zweitens wurde zum Schwerpunkt Fithrungs- und Unter-
nehmenskultur zum zweiten Mal das Stimmungsbarometer,
eine freiwillige und anonyme Mitarbeiterbefragung, durch-
gefiihrt. Die hohe Beteiligungsquote von 82 % hat es méglich
gemacht, zahlreiche Verdnderungen und Verbesserungspo-
tenziale durch die Unternehmensleitung voranzutreiben.

Als dritte Mafinahme wurden die vorhandenen Instrumente
und Prozesse der Personalfeinsteuerung verbessert, indem
die Basis zur Einfiihrung eines standardisierten, internatio-
nal ausgerichteten Personalberichtsystems geschaffen und
Personalplanungs-Workshops durchgefiithrt wurden.

Viertens ist zum Thema Einstieg bei der VW FS AG neben
den Ausbildungsmoglichkeiten zum Bankkaufmann/-frau,
Kaufmann/-frau fiir Versicherungen und Finanzen sowie Fach-
informatiker/-in die Méglichkeit fiir potenzialtrachtige Kan-
didaten eines dualen Studiums zum Bachelor of Arts an der
Welfenakademie e.V. (Berufsakademie) geschaffen worden.

Des Weiteren ist fiinftens die bedarfsgerechte Personal-
planung und -entwicklung betrachtet worden. Neben dem
jahrlichen Mitarbeitergesprach, in dem systematisch Quali-
fizierungsbedarf ermittelt und geeignete Mafinahmen verein-
bart werden, erfolgen im betriebseigenen Trainingscenter
umfangreiche fachliche und fachnahe Seminare. Hier stand



besonders die Personalentwicklung im Bereich Vertrieb im

Vordergrund. Hervorzuheben ist in diesem Zusammenhang
eine neue Moglichkeit der Fortbildung zum Leasingfachwirt/
-in, die in Zusammenarbeit mit der Welfenakademie geschaf-
fen wurde.

Der sechste Schwerpunkt war die Konzeptionierung des
FS Wegs, ausgehend vom Volkswagen Weg. Der Volkswagen
Weg ist ein langfristiges Programm zur Effizienzerzielung
und zum Kulturwandel, der hilft, die Strategie 2018 umzu-
setzen, um der grofite Automobilhersteller der Welt zu werden.
Hierbei unterstiitzt die Volkswagen Financial Services AG die
Volkswagen AG als Partner der Marken in der automobilen
Wertschopfungskette.

Weiterhin wichtig war als siebter Schwerpunkt die Starkung
der Service- und Kundenorientierung. Hier unterstiitzte das
Personalwesen die Belegschaft mit gezielten Gruppenkursen
und Einzelcoachings zu Themen wie Kundenbindung, Be-
ziehungsqualitéit oder professionellem Vertriebsverhalten.

Achtens stand das Gesundheitsmanagement im Fokus.
Im Benchmarkvergleich einer Gesundheitspotenzialanalyse
wurde im Vergleich zu den teilnehmenden 400 Unternehmen
aufgezeigt, dass das Gesundheits- und Sozialmanagement der
Volkswagen Financial Services AG hervorragend aufgestellt
ist.

Weiterhin wird der Masterplan Demografie als strategisches
Ziel genutzt, um alterns- und altersbedingte Brennpunkte
des Arbeitsumfeldes, insbesondere in Deutschland, positiv
zu beeinflussen.

Der zehnte Schwerpunkt lag auf der Verstarkung der inter-
nationalen Personalarbeit. Die Entwicklung einer internatio-
nalen Personalstrategie zur Stirkung der Personalarbeit
durch eine engere Zusammenarbeit aller Auslandsgesell-
schaften stand hier im Fokus.

NACHTRAGSBERICHT

Uber die geschilderten Vorgéinge hinaus trat nach Abschluss
des Geschiftsjahrs 2008 keine Entwicklung von besonderer
Bedeutung ein.

PROGNOSEBERICHT

Weltwirtschaft

Das Weltwirtschaftswachstum im Jahr 2009 wird voraus-
sichtlich negativ ausfallen. Trotz der weltweiten Stiitzungs-
mafBnahmen fiir die Finanz- und Realwirtschaft wird mit einer
nachhaltigen Erholung erst ab 2010 gerechnet. Das stiarkste
Wachstum wird in den asiatischen Schwellenldndern erwar-
tet, vor allem in China und Indien, wiahrend die Zuwachsra-
ten des Bruttoinlandsprodukts in Lateinamerika leicht riick-
laufig sein werden. In den grofien Industrienationen werden

LAGEBERICHT

die rezessiven Tendenzen noch mindestens bis zur Jahres-
mitte anhalten. Diese Prognosen wurden unter Beriicksich-
tigung der aktuellen Einschitzung externer Institutionen
erstellt. Zu diesen gehoren unter anderem Wirtschaftsfor-
schungsinstitute, Banken, multinationale Organisationen
und Beratungsunternehmen.

In Westeuropa wird das BIP 2009 im Vergleich zu 2008
riickldufig sein. Auch fiir Zentral- und Osteuropa wird nach
der kraftigen Expansion in den vergangenen Jahren eine
negative Wachstumsrate erwartet. Die rezessive Entwicklung
der deutschen Wirtschaft wird sich bis weit in das Jahr 2009
fortsetzen. Nach dem Rekordtief im Herbst 2008 werden die
Arbeitslosenzahlen wieder deutlich ansteigen.

Leasing- und Automobilmarkte

Die Finanzmérkte stehen 2009 vor tief greifenden strukturel-
len Verdnderungen. Die Finanzmarktkrise hat deutlich ge-
macht, dass das internationale Finanzsystem ein zunehmend
uniibersichtliches Eigenleben entwickelt hatte und am Ende
nicht mehr in der Lage war, den Vertrauensverlust aufzufan-
gen und seine Liquiditats- und Kreditaufgaben aus eigener
Kraft zu ordnen. In zahlreichen Industrielindern wurden
umfassende staatliche MaBnahmen zur Stabilisierung der
Finanzmaérkte getroffen. In Deutschland wurde im Oktober
2008 mit dem Sonderfonds Finanzmarktstabilisierung
(SoFFin) ein Instrument geschaffen, das der Uberwindung
von Liquiditiatsengpéssen und der Stiarkung der Eigenkapital-
basis von Kreditinstituten, Versicherungsunternehmen und
Pensionsfonds dienen soll. Die Hilfen stehen situationsge-
bunden in Form von Garantien, Eigenkapital oder Risiko-
iibernahmen zur Verfiigung.

Neue Spielraume zur Zinsanpassung im Aktivgeschéft der
Leasinggesellschaften sind, auch vor dem Hintergrund des
schwachen Absatzes im Fahrzeuggeschéft, nicht zu erkennen.
Hinzu kommt die Befiirchtung, dass die Bildung von Wertbe-
richtigungen auf Forderungen aufgrund der konjunkturell
unsicheren Situation weitere Belastungen bringen kénnte.

Trotz der anhaltenden ungewdhnlich groen Unsicherheit
iiber die weitere wirtschaftliche Entwicklung zeigen sich die
Leasing Captives (herstellergebundene Leasinggesellschaften),
die tiber ein starkes, marktgerechtes Produktportfolio und
iiber solide Restwertkalkulationen verfiigen sowie ein gutes
Renommee auf den globalen Finanzmarkten besitzen, fiir den
Anpassungsprozess als am besten geriistet. Insbesondere auch
mit Blick auf ihre Bedeutung fiir die einzelnen Hersteller.

2009 wird fiir die Automobilbranche ein Jahr der Krisen-
bewiltigung: Fiir nahezu alle Automobilmérkte in der Welt
werden 2009 riicklaufige Neuzulassungszahlen erwartet.
Lediglich fiir den immer wichtiger werdenden Markt Indien
wird ein leichter Zuwachs prognostiziert.

In Westeuropa (ohne Deutschland) wird als Folge der Fi-
nanzmarktkrise von einer stark sinkenden Pkw-Nachfrage
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ausgegangen. Davon wird auch Zentral- und Osteuropa be-
troffen sein.

In Deutschland wird nach einem schwachen Jahr 2008
mit einem schwierigen Jahr 2009 gerechnet. Die grofie Un-
sicherheitim Zusammenhang mit der Finanzmarktkrise be-
lastet den privaten Verbrauch sowie die Investition der ge-
werblichen Wirtschaft und damit auch den Automobilmarkt
deutlich. Es bleibt abzuwarten, inwieweit die beschlossenen
Konjunkturpakete der Bundesregierung und speziell das
Forderprogramm zur Starkung der Automobilnachfrage den
Fahrzeugabsatz beleben kann. Dies gilt auch fiir die in anderen
Landern beschlossenen beziehungsweise angekiindigten
Konjunkturprogramme.

Entwicklung der Volkswagen Leasing GmbH

In den kommenden Geschéftsjahren wird auch das Gebraucht-
wagenleasing fiir Privatkunden und gewerbliche Einzelkun-
den neben der Gebrauchtwagenfinanzierung einen Fokus
der Geschéftsaktivititen bilden; Mafinahmen zur Qualifizie-
rung der Gebrauchtwagenverkédufer sowie die Optimierung
der Verkduferarbeitsplatzsysteme werden geplant. Diese
MaBnahmen bilden die Grundlage fiir eine weitere Stabili-
sierung des Leasinggeschifts im Privatkundensegment.

Das Dienstleistungsgeschift gewinnt zunehmend an Be-
deutung zur Kunden- und Fahrzeugbindung im automobilen
Wertschopfungskreislauf. Daher wird die Volkswagen
Leasing GmbH die seit 2007 laufende Dienstleistungsoffensi-
ve weiterfithren und weitere Marktpotenziale erschlieffen.
Um dem sich verstdrkenden Trend von Kauf zur Nutzung ge-
recht zu werden, ist die Schaffung weiterer innovativer Mo-
bilititslosungen geplant.

Ein professionelles Restwertmanagement wird vor dem
Hintergrund der zu erwartenden Schwiche am Gebraucht-
wagenmarkt weiter von grofiter Bedeutung sein.

Die Strategie des sehr erfolgreichen deutschen hersteller-
gebundenen Geschiftsmodells im Flottenleasing auf ausge-
wiihlte Auslandsmérkte zu tibertragen wird weiter fortge-
setzt. Gemeinsam mit der Marke SEAT hat die Volkswagen
Leasing GmbH 2008 operativ das erste dieser Modelle in
Spanien etabliert.

Das Internet als Kommunikationsplattform gewinnt weiter
an Bedeutung im Flottenmanagement. Die Volkswagen
Leasing GmbH bietet dem Handel und den Kunden bereits
systemseitige Unterstiitzung im Fuhrparkmanagement via
Internet an. Beispielhaft sind die angebotenen Applikationen
fiir die automatische Reparaturfreigabe oder die kunden-
individuelle Fuhrparkreporterstellung und deren Versand
sowie die Moglichkeit der Online-Fahrzeugkonfiguration
und -kalkulation zu nennen. Solche Applikationen sollen
zukiinftig verstiarkt auch kleinen und mittleren Betreibern
von Fuhrparks helfen, ihre Fuhrparks zu optimieren und
die Fuhrparkverwaltung zu erleichtern.

Wachsendes Umweltbewusstsein weckt bei den Flottenkun-
den einen verstarkten Bedarf an Fahrzeugmodellen mit ver-
ringertem Schadstoffausstof} (CO5). Der Volkswagen Kon-
zern hat bereits mit den alternativen Antriebskonzepten Eco
Fuel und Blue Motion den Anforderungen Rechnung getra-
gen. Kiinftig plant auch die Volkswagen Leasing GmbH spe-
zifische Absatzfordermafnahmen fiir dieses Segment. Dazu
wurde im November 2008 eine exklusive Vereinbarung mit
dem Naturschutzbund Deutschland e.V. (NABU) getroffen.

Sofern das von der Bundesregierung aufgelegte Konjunk-
turprogramm im Automobilbereich die Nachfrage nach
Fahrzeugen belebt, erwartet die Volkswagen Leasing GmbH
entsprechend positive Auswirkungen im Privatautoleasing.
Insgesamt rechnet die Geschéftsfithrung fiir 2009 mit ei-
nem stagnierenden Geschéftsvolumen.

Die erhohte Abschreibung auf die Fahrzeugzugiange der
Jahre 2006 und 2007 hat sich auch noch in 2008 Ergebnis
belastend ausgewirkt. Allerdings wird sich dieser Effekt in
den Jahren 2009 und 2010 bei Abgang der entsprechenden
Fahrzeuge umkehren. Belastend konnen sich der anhaltende
Margendruck und mogliche steigende Risikokosten aufgrund
der realwirtschaftlichen Rahmenbedingungen auswirken.
Insgesamt wird mit einem positiven Ergebnis gerechnet.
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BILANZ DER VOLKSWAGEN LEASING GMBH, BRAUNSCHWEIG, ZUM 31.12.2008

Aktiva

A. Anlagevermégen
I. Sachanlagevermogen

Il. Vermietvermogen

B. Umlaufvermdgen
I. Vorrate
Il. Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstande

I1l. Kassenbestand und Guthaben bei Kreditinstituten

C. Rechnungsabgrenzungsposten

Bilanzsumme

Passiva

A. Eigenkapital
I. Gezeichnetes Kapital
II. Kapitalriicklage

I1I. Bilanzgewinn

Sonderposten mit Riicklageanteil
Riickstellungen
Verbindlichkeiten

mo N w

Rechnungsabgrenzungsposten

Bilanzsumme

31.12.2008
T€
11.639.891
12.502
11.627.389

999.941
247.183
752.471

287

34.686

12.674.518

31.12.2008
T€
219.124
76.004
142.471
649

2.705
186.695
9.293.234
2.972.760

12.674.518

31.12.2007
T€
10.943.249
12.986
10.930.263

1.743.855
26.100
1.707.491
10.264

34.071

12.721.175

31.12.2007
T€
219.124
76.004
142.471
649

2.811
179.228
9.209.429
3.110.583

12.721.175



GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG DER VOLKSWAGEN LEASING GMBH, BRAUNSCHWEIG, VOM 1.1.

Umsatzerlose

Herstellungskosten der zur Erzielung der Umsatze erbrachten Leistungen
Bruttoergebnis vom Umsatz

Vertriebskosten

Allgemeine Verwaltungskosten

Sonstige betriebliche Ertriage

Sonstige betriebliche Aufwendungen

Zinsergebnis

Ergebnis der gewohnlichen Geschaftstatigkeit

Steuern vom Einkommen und vom Ertrag (von der Obergesellschaft erstattet T€ 19.168;
Vorjahr: T€ 161.101)

Ertrdge aus Verlustiibernahme

Jahresiiberschuss

Gewinnvortrag

Bilanzgewinn

2008

T€
7.116.538
6.985.162
131.376
39.872
28.094
199.263
36.517
-330.879
-104.723

-14.689
90.034

649

649
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BIS 31.12.2008

2007

T€
6.563.321
6.866.982
-303.661
38.501
54.946
207.361
28.160
-322.433
- 540.340

-157.441
382.899
0

649

649
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KAPITALFLUSSRECHNUNG DER VOLKSWAGEN LEASING GMBH, BRAUNSCHWEIG, VOM 1.1. BIS 31.12.2008

Jahresfehlbetrag (vor Ergebnistibernahme)

Abschreibungen auf Gegenstande des Anlagevermogens
Veranderung der Rickstellungen

Gewinn aus dem Abgang von Gegenstdnden des Vermietvermogens
Zinsergebnis

Sonstige Anpassungen

Verdnderung der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen sowie anderer Aktiva, die nicht der

Investitions- oder Finanzierungstatigkeit zuzuordnen sind

Veranderung der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen sowie anderer Passiva, die nicht

der Investitions- oder Finanzierungstatigkeit zuzuordnen sind

Erhaltene Zinsen

Gezahlte Zinsen

Ertragsteuererstattungen

I. Cash flow aus der laufenden Geschaftstatigkeit

Einzahlungen aus Abgangen von Gegenstanden des Vermietvermogens
Auszahlungen fir Investitionen in das Vermietvermogen

1. Cash flow aus der Investitionstatigkeit

Einzahlungen vom Unternehmenseigner/Auszahlungen an Unternehmenseigner
Einzahlungen aus der Begebung von Anleihen und der Aufnahme von (Finanz-)Krediten
Auszahlungen aus der Tilgung von Anleihen und (Finanz-)Krediten

I1l. Cash flow aus der Finanzierungstatigkeit

Zahlungswirksame Veranderungen des Finanzmittelfonds (I, Il. und I11.)
Finanzmittelfonds am Anfang der Periode

Finanzmittelfonds am Ende der Periode

2008

T€
90.034
3.451.952
7.466

- 414.847
330.879
-29.194

440.457

-224321
14.888

- 345.767
29.194
3.170.673
3.325.686
-7.059.432
-3.733.746
382.899
8.523.495
-8.353.298
553.096
-9.977
10.264

287

2007

T€
382.899
3.569.204
61.865
-494.722
322.433
-215.836

-994.998

1.601.856
20.008
-342.441
215.836
3.360.306
3.042.960
-6.386.423
-3.343.463
201.430
6.654.000
-6.863.710
-8.280
8.563
1.701
10.264
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ANHANG DES JAHRESABSCHLUSSES DER VOLKSWAGEN LEASING GMBH, BRAUNSCHWEIG, ZUM 31.12.2008

1. Allgemeine Angaben zum Jahresabschluss

Der Jahresabschluss der Volkswagen Leasing GmbH ist nach den handelsrechtlichen Vor-
schriften fiir groffe Kapitalgesellschaften aufgestellt.

Die Weiterentwicklung der Organisationsstruktur der deutschen Gesellschaften des Kon-
zerns der Volkswagen Financial Services AG wurde zum 1.7.2007 abgeschlossen. Wesentlicher
Schwerpunkt war ein Wechsel des Personals von der Volkswagen Bank GmbH zur Volkswagen
Financial Services AG sowie eine Neuordnung bei den Sachanlagen und dem immateriellen
Anlagevermogen. Weiterhin war bis zum 30.6.2007 die Volkswagen Bank GmbH Priméarkosten-
trager. Seit dem 1.7.2007 entstehen die Primérkosten im Wesentlichen bei den verursachen-
den Gesellschaften. Insofern ist die Vergleichbarkeit zum Vorjahr nur bedingt gegeben.

Zur Verbesserung der Klarheit wurden einzelne Posten der Bilanz sowie der Gewinn- und
Verlustrechnung zusammengefasst. Diese Posten werden im Anhang gesondert ausgewiesen.
Die Aufgliederung des Anlagevermégens ist um die Position ,,Vermietvermogen* erweitert
worden.

Die Gewinn-und Verlustrechnung haben wir zur besseren internationalen Vergleichbar-
keit nach dem im Volkswagen Konzern iiblichen Umsatzkostenverfahren aufgestellt.

Il. Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsatze

Die im Vorjahr angewandten Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden wurden mit Ausnahme
der Bewertung des Vermietvermogens unverdandert beibehalten.

Die Sachanlagen und das Vermietvermégen werden zu Anschaffungskosten, vermindert
um planméBige Abschreibungen, bewertet.

Die Abschreibungen werden fiir das Verwaltungsgebdude (Nutzungsdauer fiinfzig Jahre
Altbau bzw. fiinfundzwanzig Jahre Neubau) linear vorgenommen.

Das Vermietvermogen wird grundsétzlich linear abgeschrieben. Fiir die Zugénge der Ge-
schéftsjahre 2006 und 2007 wurde der steuerlich zuldssige Abschreibungssatz von 30 % bei
Nutzung der degressiven Abschreibungsmethode angewandt. Die Nutzungsdauer betréigt bei
Personenkraftwagen sechs und bei Lastkraftwagen neun Jahre.

Unterschiede zwischen handelsrechtlich gebotenen und steuerrechtlich zuldssigen Wert-
anséitzen werden unter dem Sonderposten mit Riicklageanteil ausgewiesen.

Bei den Vorriten handelt es sich iiberwiegend um zum Verkauf bestimmte Fahrzeuge, die
mit den Restbuchwerten vom Anlagevermogen in das Umlaufvermaogen tiberfithrt worden sind.
Sofern die Werte am Abschlussstichtag aufgrund gesunkener Marktpreise niedriger sind,
werden diese angesetzt.

Forderungen und sonstige Vermogensgegenstidnde werden mit dem Nennwert angesetzt.
Das Ausfallrisiko wird durch angemessene Wertberichtigungen berticksichtigt.

Erkennbaren Risiken und ungewissen Verbindlichkeiten wird durch ausreichende Dotie-
rung von Riickstellungen Rechnung getragen.

Verbindlichkeiten weisen wir mit dem Riickzahlungsbetrag aus.

Der passive Rechnungsabgrenzungsposten umfasst kiinftigen Perioden zuzurechnende
Umsatzerldse bzw. sonstige betriebliche Ertrage des Leasinggeschifts.

Derivative Finanzinstrumente werden ausschliefilich zu Sicherungszwecken eingesetzt.
Die Bewertung derivativer Finanzinstrumente (Zinsswaps) erfolgt unter Anwendung der all-
gemeinen handelsrechtlichen Bewertungsvorschriften, wobei in zuldssigem Umfang Bewer-
tungseinheiten gebildet werden.
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11l. Erlauterungen zur Bilanz

Die Aufgliederung des in der Bilanz zusammengefassten Anlagevermogens und dessen Ent-
wicklung im Berichtsjahr gehen aus dem Anlagengitter hervor.

In den Vorriten werden im Wesentlichen die zum Verkauf bestimmten Fahrzeuge aus dem
Leasing mit Volkswagen-Werksangehorigen ausgewiesen.

Die Forderungen und sonstigen Vermogensgegenstinde (Restlaufzeit bis 1 Jahr) gliedern
sich wie folgt auf:

1. Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
2. Forderungen gegen verbundene Unternehmen
(davon gegen die Gesellschafterin T € 98.207; Vorjahr: T € 1.382.786)
(davon aus Lieferungen und Leistungen T € 2.389; Vorjahr: T € 6.232)
3. Sonstige Vermogensgegenstande

Gesamt

Unter den aktiven Rechnungsabgrenzungsposten werden Disagien fiir aufgenommene Dar-
lehen und Schuldverschreibungen ausgewiesen, die zeitanteilig aufgelost werden. Ferner
werden die im Voraus gezahlten Kfz-Steuern und Versicherungen aus dem Dienstleistungs-
leasing sowie sonstige Abgrenzungen bilanziert.

Im Sonderposten mit Riicklageanteil werden die Wertberichtigungen aus steuerrecht-
lichen Abschreibungen geméf} § 3 ZonenRFG fir das Verwaltungsgebédude erfasst. Durch die
Auflésung des Sonderpostens mit Riicklageanteil und die daraus resultierende Verianderung
des Steueraufwands wird das ausgewiesene Jahresergebnis nicht wesentlich erhéht. Auch
die Verdnderung der kiinftigen Jahresergebnisse durch diese steuerliche Bewertung ist
nicht erheblich.

Bei den Riickstellungen handelt es sich um Steuerriickstellungen (T € 7.629, Vorjahr:

T €5.660) und sonstige Riickstellungen (T € 179.066, Vorjahr: T € 173.568).

Unter den sonstigen Riickstellungen werden die Risiken aus bestehenden Leasingvertriagen
abgesichert. Im Berichtsjahr sind insbesondere die zukiinftigen Aufwendungen aus dem
Dienstleistungsleasing mit T € 95.561 beriicksichtigt worden (Vorjahr: T € 105.070). Aufler-
dem wurde fiir indirekte Ausfallrisiken Vorsorge getroffen in Hohe von T € 23.650 (Vorjahr:
T €5.295). Ferner wurden fiir noch ausstehende Rechnungen und Bonifikationen an Héndler
T € 32.565 (Vorjahr: T € 27.215) zuriickgestellt.

31.12.2008
T€
121.921
368.223

262.327
752.471

31.12.2007
T€

86.490
1.405.204

215.797
1.707.491



Die Verbindlichkeiten setzen sich folgendermaflen zusammen:

AW N R

Anleihen (Restlaufzeit bis 1 Jahr T € 600.000; Vorjahr: T € 0)
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten (Restlaufzeit bis 1 Jahr)

Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen (Restlaufzeit bis 1 Jahr)

(davon gegentiber der Gesellschafterin T € 4.006.746; Vorjahr: T € 4.791.387)
(davon aus Lieferungen und Leistungen T € 168.555; Vorjahr: T € 257.454)

(Restlaufzeit bis 1 Jahr T € 2.777.754; Vorjahr: T € 2.117.878)

5. Sonstige Verbindlichkeiten

(davon aus Steuern T € 76; Vorjahr: T € 57)
(Restlaufzeit bis 1 Jahr T € 408.727; Vorjahr: T € 217.853)

Gesamt

Entwicklung des Anlagevermogens der Volkswagen Leasing GmbH, Braunschweig, fiir das

Geschiftsjahr 2008
Vortrag
1.1.2008
Bezeichnung T€
I. Sachanlagen
Grundstiicke und Bauten 21.459
Il. Vermietvermégen
Kraftfahrzeuge, technische Anlagen
und Maschinen 16.928.790
Geleistete Anzahlungen 37.659
16.966.449
Gesamt-Anlagevermogen 16.987.908

Bruttobuchwerte
Zugange Abginge
T€ T€
6.983.878 5.687.017
75.554 1.191
7.059.432 5.688.208
7.059.432 5.688.208

IV. Erlauterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung

Umbu-
chungen

T€

36.468
-36.468

Stand
31.12.2008
T€

21.459

18.262.119
75.554
18.337.673

18.359.132

Die Umsatzerlose beziehen sich ausschlieBlich auf das Leasinggeschaft.

Vortrag
1.1.2008
T€

8.473

6.036.186

6.036.186

6.044.659

Wertberichtigungen

Zugéange
T€

484

3.451.468

3.451.468

3.451.952

Die Herstellungskosten enthalten die zur Erzielung der Umsatzerlése erforderlichen Auf-

wendungen. Diese sind im Leasinggeschéft im Wesentlichen die Abschreibungen, Restbuch-

werte der ausgeschiedenen Leasinggegenstinde, Abschlussprovisionen, Aufwendungen aus

dem Dienstleistungsleasing sowie Verwaltungskosten.

Der Materialaufwand betrigt insgesamt T € 3.425.927. Er gliedert sich aufin T € 665.138
Aufwendungen fiir bezogene Leistungen sowie T € 2.760.789 Aufwendungen fiir verkaufte

Leasinggegenstinde.
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31.12.2008 31.12.2007
T€ T€
2.850.000 2.850.000
745 9.115
34.948 17.687
5.977.754 6.108.779
429.787 223.848
9.293.234 9.209.429

Nettobuchwerte

Stand Stand Stand

Abgiange 31.12.2008 31.12.2008 31.12.2007

T€ TE TE TE

- 8957 12.502 12.986

2.777.370 6.710.284  11.551.835 10.892.604

- - 75.554 37.659

2777370 6710284 11627389 10.930.263

2.777.370  6.719.241 11.639.891 10.943.249
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Das Jahresergebnis ist durch anderen Geschéaftsjahren zuzuordnende aperiodische Ertrage
in Hohe von T € 15.728 und aperiodische Aufwendungen in Hohe von T € 268 beeinflusst,
die in den sonstigen betrieblichen Ertragen bzw. sonstigen betrieblichen Aufwendungen
enthalten sind.

Die sonstigen betrieblichen Ertriage enthalten T € 106 Ertriage aus der Auflésung von
Sonderposten mit Riicklageanteil.

Der Personalaufwand fir unsere Mitarbeiter der Filialen Mailand und Verona betrigt
T€3.125,davon T € 2.278 fiir Lohne und Gehélter und T € 847 fiir soziale Abgaben.

Geméf dem bestehenden Gewinnabfithrungsvertrag wird der entstandene Verlust in Hohe
von T € 90.034 durch die Volkswagen Financial Services AG ausgeglichen.

Das Zinsergebnis gliedert sich wie folgt auf:

1. Sonstige Zinsen und dhnliche Ertrage

(davon von verbundenen Unternehmen T€ 10.014; Vorjahr: T € 12.250)
2. Zinsen und dhnliche Aufwendungen

(davon an verbundene Unternehmen T € 269.333; Vorjahr: T € 304.256)

Gesamt

V. Sonstige Erlduterungen

Das Zinsdanderungsrisiko wurde durch den Abschluss von Zinsswaps mit einem Nominal-
volumen von insgesamt 15,2 Mrd. € abgesichert. Die positiven Marktwerte betragen zum
Bilanzstichtag 140,2 Mio. € und die negativen Marktwerte 205,1 Mio. €. Die Marktwerte
werden anhand der Marktinformationen vom Bilanzstichtag sowie geeigneter EDV-gestiitzter
Bewertungsmethoden ermittelt. Von diesen derivativen Finanzinstrumenten sind Zins-
abgrenzungen iiber 108,2 Mio. € in den sonstigen Vermogensgegenstanden sowie iiber

71,3 Mio. € in den Verbindlichkeiten enthalten.

Der Jahresabschluss unserer Gesellschaft wird in den nach den International Financial
Reporting Standards erstellten Konzernabschluss der Volkswagen AG, Wolfsburg, einbezogen,
welcher beim Betreiber des elektronischen Bundesanzeigers eingereicht wird.

AuBerdem wird der Abschluss unserer Gesellschaft in den Konzernabschluss der Volks-
wagen Financial Services AG, Braunschweig, einbezogen, welcher beim Betreiber des elek-
tronischen Bundesanzeigers eingereicht wird.

Im Berichtsjahr wurden Honorare fiir Priifungsleistungen in Hohe von T € 124 aufwands-
wirksam erfasst. Davon entfielen T € 105 auf die Abschlusspriifung und T € 19 auf sonstige
Bestitigungen.

Die Volkswagen Leasing GmbH bedient sich zur Durchfithrung ihrer Geschéftstatigkeit in
Deutschland keines eigenen Personals. Die Mitarbeiter wurden von der Volkswagen Financial
Services AG gegen Entgelt zur Verfiigung gestellt. Daneben wurden in den Filialen Mailand
und Verona jahresdurchschnittlich 54 Mitarbeiter beschéftigt.

Die Geschéftsfiihrer erhalten von der Gesellschaft keine Beziige. An die Mitglieder des
Aufsichtsrats wurden von der Volkswagen Leasing GmbH keine Vergiitungen gezahlt.

2008

T€

14.888

345.767

-330.879

2007

T€

20.008

342.441

-322.433



VI. Zweigniederlassungen/Filialen

Name und Sitz
Zweigniederlassungen
Audi Leasing, Braunschweig
SEAT Leasing, Braunschweig
Skoda Leasing, Braunschweig
AutoEuropa Leasing, Braunschweig

Volkswagen Leasing GmbH, Berlin

Filialen
Volkswagen Leasing GmbH, Mailand, Italien

Volkswagen Leasing GmbH, Verona, Italien

VII. Erklarung der Geschéaftsfiihrung

Wir versichern nach bestem Wissen, dass geméfl den anzuwendenden Rechnungslegungs-
grundsétzen der Jahresabschluss ein den tatsdchlichen Verhiltnissen entsprechendes Bild
der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Volkswagen Leasing GmbH vermittelt und im
Lagebericht der Geschiftsverlauf einschlieflich des Geschiftsergebnisses und die Lage der
Volkswagen Leasing GmbH so dargestellt sind, dass ein den tatséichlichen Verhéltnissen ent-
sprechendes Bild vermittelt wird, sowie die wesentlichen Chancen und Risiken der voraus-
sichtlichen Entwicklung der Volkswagen Leasing GmbH beschrieben sind.

VIIl. Organe der Volkswagen Leasing GmbH

Geschdftsfiihrung

Sprecher der Geschiftsfiihrung

Vertrieb Grofikunden 2 (ab 1.2.2008)
Marketing/Produktentwicklung Leasing
Restwertmanagement

Bonitidtsmanagement Leasingnehmereinheiten (ab 1.2.2008)
Fleet Service Management (bis 31.1.2008)

Geschiftsfithrer
Vertrieb GrofSkunden 1 (ab 1.2.2008)
Vertrieb Grokunden/Flotten (bis 31.1.2008)

Verbandsarbeit, Marken- und Datenschutz

JAHRESABSCHLUSS 27



GESCHAFTSBERICHT 2008

Aufsichtsrat

Vorsitzender
Mitglied des Vorstands der Volkswagen AG
Finanzen und Controlling

Stellvertretender Vorsitzender (ab 1.4.2008)
Mitglied des Vorstands der Volkswagen AG
Personal und Organisation

Stellvertretender Vorsitzender
Generalbevollméchtigter der Volkswagen AG
Leiter Konzern Treasury

Stellvertretender Vorsitzender
Stellvertretender Vorsitzender des Gemeinsamen Betriebsrats der Volkswagen Financial
Services AG, der Volkswagen Bank GmbH und der Volkswagen Business Services GmbH

Generalbevollméchtigter der Volkswagen AG (ab 21.11.2008)
Leiter Konzern Treasury

Vorsitzender des Gemeinsamen Betriebsrats der Volkswagen Financial Services AG,
der Volkswagen Bank GmbH und der Volkswagen Business Services GmbH

Geschiftsfithrerin des Gemeinsamen Betriebsrats der Volkswagen Financial Services AG,
der Volkswagen Bank GmbH und der Volkswagen Business Services GmbH

Geschiftsfithrer/1. Bevollméchtigter der IG Metall Braunschweig

Leiter Controlling der Volkswagen Bank GmbH

Leiter Steuerung und Marketing Firmenkunden
der Volkswagen Bank GmbH

Geschiftsfithrer des Gesamt- und Konzernbetriebsrats der Volkswagen AG

Mitglied des Markenvorstands Volkswagen
Controlling und Rechnungswesen



Mitglied des Vorstands
AUDIAG
Finanz und Organisation

Generalbevollméchtigter der Volkswagen AG
Konzern Marketing und Vertrieb

Braunschweig, 9. Februar 2009
Die Geschéftsfiihrung

Lars-Henner Santelmann

Dirk H. Pinkvos
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BESTATIGUNGSVERMERK DES ABSCHLUSSPRUFERS

Wir haben den Jahresabschluss — bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung,
Kapitalflussrechnung sowie Anhang — unter Einbeziehung der Buchfiihrung und den Lage-
bericht der Volkswagen Leasing GmbH, Braunschweig, fiir das Geschéiftsjahr vom 1. Januar
bis 31. Dezember 2008 gepriift. Die Buchfithrung und die Aufstellung von Jahresabschluss
und Lagebericht nach den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften liegen in der Verant-
wortung der Geschiftsfithrer der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der
von uns durchgefithrten Priifung eine Beurteilung tiber den Jahresabschluss unter Einbe-
ziehung der Buchfithrung und iiber den Lagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlusspriifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom
Institut der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsétze ordnungsméBiger
Abschlusspriifung vorgenommen. Danach ist die Priifung so zu planen und durchzufiihren,
dass Unrichtigkeiten und VerstoBe, die sich auf die Darstellung des durch den Jahresabschluss
unter Beachtung der Grundsitze ordnungsmafiger Buchfithrung und durch den Lagebericht
vermittelten Bildes der Vermégens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken, mit hin-
reichender Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der Priifungshandlungen werden
die Kenntnisse iiber die Geschéftstitigkeit und tiber das wirtschaftliche und rechtliche Um-
feld der Gesellschaft sowie die Erwartungen iiber mogliche Fehler beriicksichtigt. Im Rahmen
der Pritfung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen internen Kontroll-
systems sowie Nachweise fiir die Angaben in Buchfiithrung, Jahresabschluss und Lagebericht
iberwiegend auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Priifung umfasst die Beurteilung
der angewandten Bilanzierungsgrundsitze und der wesentlichen Einschatzungen der Ge-
schéftsfithrer sowie die Wiirdigung der Gesamtdarstellung des Jahresabschlusses und des
Lageberichts. Wir sind der Auffassung, dass unsere Priifung eine hinreichend sichere Grund-
lage fiir unsere Beurteilung bildet.

Unsere Priifung hat zu keinen Einwendungen gefiihrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht
der Jahresabschluss den gesetzlichen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung der Grund-
sdtze ordnungsmafBiger Buchfiihrung ein den tatsidchlichen Verhéltnissen entsprechendes

Bild der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft. Der Lagebericht steht in Ein-
klang mit dem Jahresabschluss, vermittelt insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der
Gesellschaft und stellt die Chancen und Risiken der zukiinftigen Entwicklung zutreffend dar.

Hannover, 9. Februar 2009
PricewaterhouseCoopers
Aktiengesellschaft

Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Harald Kayser Burkhard Eckes
Wirtschaftspriifer Wirtschaftspriifer



BERICHT DES AUFSICHTSRATS DER VOLKSWAGEN LEASING GMBH

Der Aufsichtsrat befasste sich im vergangenen Geschéftsjahr regelméfig und eingehend mit
der Lage und der Entwicklung der Gesellschaft.

Die Geschéftsfithrung hat den Aufsichtsrat wihrend der Berichtszeit stets zeitnah und um-
fassend in schriftlicher und miindlicher Form iiber die wesentlichen Aspekte der Planung,
iber die Lage des Unternehmens, einschlieBlich der Risikolage und des Risikomanagements,
sowie iiber den Geschiftsverlauf und iiber Abweichungen des Geschéiftsverlaufs von aufge-
stellten Pldnen und Zielen unterrichtet. Auf Grundlage dieser Berichterstattung hat der Auf-
sichtsrat die Fithrung der Geschifte der Gesellschaft laufend iiberwacht und somit seine ihm
laut Gesetz und Satzung iibertragenen Funktionen uneingeschrénkt ausiiben kénnen. Simt-
liche Entscheidungen, die fiir das Unternehmen von grundlegender Bedeutung waren, sowie
sonstige Geschifte, zu denen nach der Geschiftsordnung die Zustimmung des Aufsichtsrats
erforderlich ist, wurden gepriift und mit der Geschéftsfithrung vor der Beschlussfassung er-
ortert.

Der Aufsichtsrat setzt sich aus zwolf Mitgliedern zusammen. Im Vergleich zum Vorjahr
ergaben sich die unter den Organangaben im Anhang dargestellten personellen Verdnde-
rungen.

Im Berichtsjahr ist der Aufsichtsrat zu drei ordentlichen Sitzungen zusammengetreten;
auBerordentliche Sitzungen haben nicht stattgefunden. Die durchschnittliche Teilnahme-
quote der Aufsichtsratsmitglieder betrug 97 %. Alle Mitglieder nahmen an mehr als der Halfte
der Sitzungen teil. Uber eilbediirftige Geschiftsvorfille haben wir schriftlich im Umlaufver-
fahren beschlossen.

Arbeit der Ausschiisse
Zur Wahrnehmung seiner Aufgaben hat der Aufsichtsrat zwei Ausschiisse gebildet, den Kredit-
ausschuss und den Personalausschuss.

Aufgabe des Personalausschusses ist die Entscheidung tiber Personal- und Sozialangelegen-
heiten, mit denen sich der Aufsichtsrat nach Gesetz und Geschéftsordnung zu befassen hat.
Der Ausschuss setzt sich aus drei Mitgliedern des Aufsichtsrats zusammen. Die Entscheidungen
werden schriftlich im Umlaufverfahren getroffen. Wesentliche Themen waren Zustimmungen
zur Erteilung von Prokuren.

Dem Kreditausschuss ist die Entscheidung tiber die Zustimmung zu vorgelegten Kredit-
engagements, zur Ubernahme von Biirgschaften, Garantien und dhnlichen Haftungen, zur
Aufnahme von Darlehen der Gesellschaft, zum Ankauf von Forderungen (Factoring) und zu
Rahmenvertrigen zur Ubernahme von Forderungen zugewiesen, mit denen sich der Auf-
sichtsrat 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 20. Februar 2008 billigte der Aufsichtsrat nach eingehender Priifung
den von der Geschiftsfithrung aufgestellten Jahresabschluss des Jahres 2007 und nahm den
Jahresberichtiiber die Ergebnisse der Priifungen der Internen Revision entgegen.

Sowohl in dieser Sitzung als auch in den Sitzungen am 2. Juli 2008 und am 26. November
2008 hat uns die Geschiftsfithrung umfassend iiber die wirtschaftliche und finanzielle Lage
der Gesellschaft und des Teilkonzerns berichtet. In diesem Zusammenhang beschéftigten
wir uns mit Optionen zur grundlegenden Neuaufstellung des Geschifts zwecks Erreichung
langfristiger Ertragsziele.

BERICHT DES AUFSICHTSRATS

31



GESCHAFTSBERICHT 2008

In unserer Sitzung am 2. Juli 2008 beschiftigten wir uns eingehend mit der aktuellen Risiko-
situation der Gesellschaft im Hinblick auf Kredit- und Restwertrisiken sowie mit den Auswir-
kungen der Subprime-Krise und den sich daraus ergebenden Handlungserfordernissen.
Ferner genehmigten wir den Erwerb der Vehicle Trading International GmbH (VTT).

Am 26. November 2008 berieten wir eingehend tiber die Finanz- und Investitionsplanung
der Gesellschaft. Die Geschiftsfithrung informierte uns dabei tiiber die Auswirkungen der
Finanzmarktkrise, die aktuelle Liquidititslage und die von ihr eingeleiteten Mafinahmen.
Weiter beschéftigten wir uns mit der strategischen Ausrichtung im Rahmen der ,,Strategie
2018".

Jahresabschlusspriifung

Der PricewaterhouseCoopers Aktiengesellschaft Wirtschaftspriifungsgesellschaft, Hanno-
ver, wurde der Auftrag erteilt, den Jahresabschluss der Volkswagen Leasing GmbH zum
31.Dezember 2008 unter Einbeziehung der Buchfithrung und des dazugehorigen Lage-
berichts zu priifen.

Dem Aufsichtsrat lagen der Jahresabschluss der Volkswagen Leasing GmbH zum 31. Dezem-
ber 2008 und der dazugehorige Lageberichtvor. Der Abschlusspriifer, die Pricewaterhouse-
Coopers Aktiengesellschaft Wirtschaftspriifungsgesellschaft, Hannover, hat diesen Abschluss
unter Einbeziehung der Buchfithrung und des Lageberichts gepriift und mit dem uneinge-
schrinkten Bestdtigungsvermerk versehen. Den Ergebnissen dieser Priifungen stimmt der
Aufsichtsrat zu.

Die Priifung des Jahresabschlusses und des dazugehorigen Lageberichts durch den Auf-
sichtsrat hat keinen Anlass zu Einwendungen gegeben. Die Wirtschaftspriifer waren bei der
Behandlung dieses Tagesordnungspunkts in der Aufsichtsratssitzung anwesend und berichte-
ten iiber die wesentlichen Ergebnisse ihrer Priifung.

Der Aufsichtsrat billigt den Jahresabschluss der Volkswagen Leasing GmbH und schligt
der Gesellschafterversammlung vor, der Geschéftsfithrung die Entlastung zu erteilen. Gemaf
dem bestehenden Gewinnabfithrungsvertrag wird der in 2008 entstandene Verlust durch
die Volkswagen Financial Services AG ausgeglichen.

Der Aufsichtsrat spricht der Geschéftsfithrung, den Betriebsriten, dem Management
sowie allen Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern seinen Dank und seine Anerkennung fiir die
geleistete Arbeit aus.

Braunschweig, 20. Februar 2009

Hans Dieter Potsch
Vorsitzender des Aufsichtsrats



HINWEIS IN BEZUG AUF ZUKUNFTSGERICHTETE AUSSAGEN

Dieser Bericht enthélt Aussagen zum kiinftigen Geschéftsverlauf der Volkswagen Leasing
GmbH. Diesen Aussagen liegen u. a. Annahmen zur Entwicklung der Weltwirtschaft sowie
der Finanz- und Automobilmérkte zugrunde, die die Volkswagen Leasing GmbH auf Basis der
ihr vorliegenden Informationen getroffen hat und die sie zurzeit als realistisch ansieht. Die
Einschétzungen sind mit Risiken behaftet, und die tatsdchliche Entwicklung kann von der
erwarteten abweichen.

Sollte es daher entgegen den Erwartungen und Annahmen zu einer abweichenden Ent-
wicklung kommen oder unvorhergesehene Ereignisse eintreten, die auf das Geschéft der
Volkswagen Leasing GmbH einwirken, wird das ihre Geschéftsentwicklung entsprechend
beeinflussen.
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