Konzernlagebericht

UMSATZANTEILE NACH MARKTEN 2019
in Prozent

Ertrags-, Finanz- und Vermdgenslage

UMSATZANTEILE NACH BEREICHEN 2019
in Prozent
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gewahrte Andienungs-/Ausgleichsrechte” reduzierte sich ent-
sprechend. Die den Minderheitsgesellschaftern der MAN SE
gewahrten Andienungsrechte endeten am 4. Mdrz 2019. Der
verbliebene Betrag in Hohe von 0,7 Mrd.€ wurde erfolgs-
neutral ins Eigenkapital umgegliedert, wovon 0,3 Mrd.€ auf
Minderheiten entfallen.

BORSENGANG DER TRATON SE

Seit Juni 2019 werden Aktien der TRATON SE im regulierten
Markt der Frankfurter Wertpapierbérse und der NASDAQ
Stockholm gehandelt. Der Platzierungspreis wurde auf
27,00€ je Aktie festgelegt. Das Eigenkapital des Volkswagen
Konzerns erhohte sich dadurch um 1,4 Mrd.€, wovon
1,2 Mrd.€ als Anteile von Minderheiten ausgewiesen werden.
Der Zahlungseingang ist zu Beginn des dritten Quartals 2019
erfolgt.

EINBRINGUNG DER AUTONOMOUS INTELLIGENT DRIVING
Volkswagen hat im Juli 2019 bekanntgegeben, zusammen mit
der Ford Motor Company in das an der Entwicklung eines
Systems fiir das autonome Fahren arbeitende Unternehmen
Argo Al zu investieren.

Dazu wird Volkswagen seine vollkonsolidierte Tochterge-
sellschaft Autonomous Intelligent Driving (AID) einbringen.
Die Einbringung der AID erfolgt — vorbehaltlich der erforder-
lichen Genehmigungen der Aufsichtsbehérden und weiterer
aufschiebender Bedingungen - voraussichtlich im ersten
Halbjahr 2020.

VERKAUF DER BETEILIGUNG AN DER RENK AG
Im Januar 2020 haben Vorstand und Aufsichtsrat der Volks-
wagen AG beschlossen, die 76-prozentige Beteiligung des
Volkswagen Konzerns an der RENK AG zu verduflern. Der
Vollzug der Verduflerung wird — vorbehaltlich einer Geneh-
migung der Aufsichtsbehorden — voraussichtlich im zweiten
Halbjahr 2020 erfolgen.

Pkw 72%
Nutzfahrzeuge 10%

Finanzdienstleistungen 16%
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ERTRAGSLAGE

Ertragslage des Konzerns

Von Januar bis Dezember 2019 erwirtschaftete der Volks-
wagen Konzern Umsatzerldse in Hohe von 252,6 Mrd.€ und
und tbertraf damit den Vorjahreswert um 7,1 %. Positiv wirk-
ten insbesondere Mixverbesserungen, hohere Absatzvolumina
sowie die gute Geschidftsentwicklung im Konzernbereich
Finanzdienstleistungen, wdhrend die Wechselkursentwick-
lung einen gegenldufigen Einfluss hatte. Mit 80,6 (81,4)%
wurde der grofdte Teil der Umsatzerldse im Ausland erzielt.

Das Bruttoergebnis stieg um 2,8 Mrd.€ auf 49,1 Mrd.€.
Die Bruttomarge belief sich auf 19,5 (19,7)%. Bereinigt um
in beiden Zeitraumen hier erfasste Sondereinfliisse (im
Berichtsjahr positiv aus der Aufldsung von Riickstellungen
fir technische Mafinahmen im Zusammenhang mit der
Dieselthematik) lag das Bruttoergebnis bei 48,8 (46,6) Mrd. €.
Ohne Berticksichtigung der Sondereinfliisse belief sich die
Bruttomarge im Geschéftsjahr 2019 auf 19,3 (19,8) %.

Das Operative Ergebnis vor Sondereinfliissen des Volks-
wagen Konzerns verbesserte sich im Berichtsjahr um
2,2 Mrd.€ auf 19,3 Mrd.€. Die operative Umsatzrendite vor
Sondereinfliissen lag bei 7,6 (7,3) %. Der Anstieg resultierte im
Wesentlichen aus positiven Mixeffekten, h6heren Volumina,
Zuschreibungen im Rahmen der Neubewertung von Entwick-
lungskosten, Produktkostenoptimierungen sowie aus der
Fair-Value-Bewertung von bestimmten Derivaten. Gestiegene
Fixkosten hatten einen negativen Einfluss. Sondereinfliisse
im Zusammenhang mit der Dieselthematik belasteten das
Operative Ergebnis in Hohe von -2,3 (-3,2) Mrd. €. Das Opera-
tive Ergebnis des Volkswagen Konzerns nahm auf 17,0
(13,9) Mrd.€ zu, die operative Umsatzrendite stieg auf
6,7 (5,9) %.

Das Finanzergebnis ging um 0,3 Mrd.€ auf 1,4 Mrd.€
zurlck. Die darin enthaltenen Zinsaufwendungen erhoéhten
sich infolge des gestiegenen Refinanzierungsvolumens, der
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Aufzinsung von Riickstellungen sowie der Anwendung des
neuen IFRS 16 deutlich. Das Ergebnis aus At Equity bewerte-
ten Anteilen lag auf dem Niveau von 2018. Stichtagsbezogene
Bewertungseffekte, inshesondere im Wertpapier- und Fonds-
ergebnis, wirkten im Vergleich zum Vorjahreszeitraum posi-
tiv, der zudem durch die Neubewertung der Andienungs- und
Ausgleichsrechte im Zusammenhang mit dem Beherrschungs-
und Gewinnabfithrungsvertrag mit der MAN SE belastet war.

Das Ergebnis vor Steuern des Volkswagen Konzerns
verbesserte sich im Geschiftsjahr 2019 um 17,3% auf
18,4 Mrd.€. Die Umsatzrendite vor Steuern stieg auf 7,3 (6,6) %.
Aus den Steuern vom Einkommen und vom Ertrag ergab sich
ein Aufwand in Hohe von 4,3 (3,5) Mrd.€, woraus eine
Steuerquote von 23,6 (22,3)% resultierte. Das Ergebnis nach
Steuern nahm um 1,9 Mrd. € auf 14,0 Mrd.€ zu.

Ertragslage im Konzernbereich Automobile
Im Berichtsjahr erzielte der Konzernbereich Automobile
Umsatzerlose in Hohe von 212,5 Mrd. €, das waren 5,7 % mehr
als im Vorjahr. Im Wesentlichen konnten Verbesserungen im
Mix und der hohere Fahrzeugabsatz negative Wechselkursef-
fekte kompensieren. Da unsere chinesischen Joint Ventures
At Equity bilanziert werden, schldgt sich die Geschéftsent-
wicklung des Konzerns auf dem chinesischen Pkw-Markt im
Wesentlichen nur in Form von Lieferungen von Fahrzeugen
und Fahrzeugteilen in den Umsatzerlosen des Konzerns nieder.
Die Kosten der Umsatzerldse nahmen vor allem volumen-
bedingt, aufgrund von gestiegenen Abschreibungen infolge
des hohen Investitionsvolumens sowie iiber Vorjahr liegen-
den ergebniswirksam verrechneten Forschungs- und Ent-
wicklungskosten zu. Die Auflésung von Riickstellungen aus
der Dieselthematik fiihrte hier im Geschiftsjahr zu positiven
Sondereinfliissen. Der Anteil der Umsatzkosten an den
Umsatzerlosen fiel etwas hoher aus als ein Jahr zuvor.
Die Forschungs- und Entwicklungskostenquote (F&E-Quote),
definiert als Anteil der gesamten Forschungs- und Entwick-
lungskosten an den Umsatzerlosen des Konzernbereichs
Automobile, belief sich im Geschiftsjahr 2019 auf 6,7 (6,8) %.
Neben neuen Modellen standen vor allem die Elektrifizierung
unseres Fahrzeugportfolios, eine effizientere Motorenpalette
sowie die Digitalisierung und neue Technologien im Fokus.
Sowohl die Vertriebskosten als auch die Verwaltungskos-
ten erhohten sich im Berichtsjahr. Der Anteil der Vertriebs-
kosten an den Umsatzerlosen fiel niedriger aus als ein Jahr
zuvor, der Anteil der Verwaltungskosten war nahezu unver-
dndert zum Vorjahr. Das Sonstige betriebliche Ergebnis lag
bei -1,0 (-2,5) Mrd. €. Die Verbesserung gegeniiber dem Vor-
jahr resultierte aus Zuschreibungen im Rahmen der Neu-
bewertung von Entwicklungskosten, positiven Effekten aus
Wechselkursen und gesunkenen Aufwendungen aus der
Fair-Value-Bewertung von Derivaten auf3erhalb des Hedge
Accounting sowie aus niedrigeren Sondereinfliissen im
Zusammenhang mit der Dieselthematik.
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Mit 13,7 Mrd. € tibertraf das Operative Ergebnis des Konzern-
bereichs Automobile den Wert des Vorjahres um 2,6 Mrd. €.
Hierzu trugen im Wesentlichen Verbesserungen im Mix
sowie der hohere Fahrzeugabsatz, die Zuschreibungen im
Rahmen der Neubewertung von Entwicklungskosten, Pro-
duktkostenoptimierungen, die Bewertung von bestimmten
Derivaten und geringere negative Sondereinfliisse bei. Hohere
Abschreibungen sowie gestiegene Forschungs- und Entwick-
lungskosten wirkten gegenldufig. Die operative Umsatzren-
dite erhohte sich auf 6,5 (5,5) %. Die im Operativen Ergebnis
enthaltenen negativen Sondereinfliisse beliefen sich ins-
gesamt auf -2,3(-3,2) Mrd.€. Ohne Beriicksichtigung der
Sondereinfliisse stieg das Operative Ergebnis des Automobil-
bereichs auf 16,1 (14,3) Mrd.€. Die Operative Umsatzrendite
vor Sondereinfliissen verbesserte sich auf 7,6 (7,1) %. Von der
Geschaftsentwicklung unserer chinesischen Gemeinschafts-
unternehmen profitieren wir im Operativen Ergebnis im
Wesentlichen nur in Form von Lieferungen von Fahrzeugen
und Fahrzeugteilen sowie Lizenzeinnahmen, da die Ergebnisse
der Joint Ventures im Finanzergebnis At Equity bilanziert
werden.

ERTRAGSLAGE IM BEREICH PKW*

Mio. € 2019 2018

— —
Umsatzerlése 182.031 172.678
Operatives Ergebnis 12.188 10.000
Operative Umsatzrendite (in %) 6,7 58

1 Die Marke Volkswagen Nutzfahrzeuge wird seit dem 1. Januar 2019 im Bereich Pkw
berichtet, die Vorjahreswerte wurden angepasst.

Die Umsatzerlose des Bereichs Pkw beliefen sich im Zeitraum
Januar bis Dezember 2019 auf 182,0 Mrd.€ und waren damit
54% hoher als ein Jahr zuvor. Der Anstieg resultierte im
Wesentlichen aus positiven Mixeffekten und aus dem
hoheren Absatzvolumen. Eine negative Wechselkursentwick-
lung hatte einen gegenldufigen Einfluss. Das Operative
Ergebnis des Bereichs Pkw fiel mit 12,2 Mrd.€ um 2,2 Mrd.€
hoher aus als im Vorjahr. Vor allem Mix- und Volumen-
verbesserungen, Zuschreibungen im Rahmen der Neube-
wertung von Entwicklungskosten, positive Effekte aus Pro-
duktkosten und der Bewertung von bestimmten Derivaten
sowie geringere negative Sondereinfliisse in Hohe von -2,3
(-3,2) Mrd.€ im Zusammenhang mit der Dieselthematik
wirkten ergebniserhéhend. Insbesondere hohere Abschrei-
bungen sowie gestiegene Forschungs- und Entwicklungskos-
ten minderten das Ergebnis. Die operative Umsatzrendite
stieg auf 6,7 (5,8) %.
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ERTRAGSLAGE IM BEREICH NUTZFAHRZEUGE*

Mio. € 2019 2018

I E—
Umsatzerlose 26.444 24.781
Operatives Ergebnis 1.653 1.191
Operative Umsatzrendite (in %) 6,3 4.8

1 Die Marke Volkswagen Nutzfahrzeuge wird seit dem 1. Januar 2019 im Bereich Pkw
berichtet, die Vorjahreswerte wurden angepasst.

Die Umsatzerlose des Bereichs Nutzfahrzeuge tibertrafen im
Geschiftsjahr 2019 mit 26,4 Mrd.€ den Vorjahreswert um
6,7%. Das Operative Ergebnis des Bereichs Nutzfahrzeuge
verbesserte sich um 0,5Mrd.€ auf 1,7 Mrd.€; die operative
Umsatzrendite lag bei 6,3 (4,8) %. Positive Effekte aus hoheren
Volumina sowie Mix und Preisen konnten Kostensteigerun-
gen mehr als ausgleichen.

ERTRAGSLAGE IM BEREICH POWER ENGINEERING

Mio. € 2019 2018

I E—
Umsatzerldse 3.997 3.608
Operatives Ergebnis -93 —64
Operative Umsatzrendite (in %) -2,3 -1,8

Mit 4,0 Mrd.€ wies der Bereich Power Engineering im
Geschiftsjahr 2019 um 10,8% hohere Umsatzerlose aus
als ein Jahr zuvor. Der Operative Verlust lag bei
-0,1(-0,1) Mrd.€. Volumenverbesserungen standen hohere
Fixkosten entgegen. Die operative Umsatzrendite belief sich
auf-2,3 (-1,8) %.

Ertragslage im Finanzdienstleistungsbereich

Im Geschiftsjahr 2019 beliefen sich die Umsatzerlose des
Konzernbereichs Finanzdienstleistungen auf 40,2 Mrd.€ und
lagen hauptsdchlich aufgrund des hoheren Geschiftsvolu-
mens um 15,5% tiber dem Wert des Vorjahres.

Die Kosten der Umsatzerlése nahmen leicht iberpropor-
tional um 17,1% auf 33,0 Mrd.€ zu. Die Vertriebskosten und
das Sonstige betriebliche Ergebnis gingen zuriick, wahrend
die Verwaltungskosten stiegen. In Summe erhoéhten sich die
Kosten volumenbedingt. Der Anteil an den Umsatzerlosen
war insgesamt leicht riicklaufig.
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Das Operative Ergebnis des Finanzdienstleistungsbereichs
ubertraf mit 3,2 Mrd.€ volumen- und wechselkursbedingt
den Vorjahreswert um 15,0% und trug damit erneut wesent-
lich zum Konzernergebnis bei. Die operative Umsatzrendite
lag unverdndert bei 8,0 (8,0)%. Die Eigenkapitalrendite vor
Steuern stieg auf 10,8 (9,9) %.

Grundsatze und Ziele des Finanzmanagements

Das Finanzmanagement des Volkswagen Konzerns umfasst
die Themenbereiche Liquidititsmanagement, Management
von Wihrungs-, Zins- und Rohstoffpreisrisiken sowie Boni-
tats- und Landerrisiken. Die Konzern-Treasury steuert das
Finanzmanagement fiir alle Konzerngesellschaften zentral
auf Basis interner Richtlinien und Risikoparameter. Die Teil-
konzerne Scania, MAN und Porsche Holding Salzburg sind in
Teilbereichen in das Finanzmanagement einbezogen. Dar-
uiber hinaus verfiigen diese Teilkonzerne Uber eigene Struk-
turen des Finanzmanagements.

Das Finanzmanagement hat das Ziel, die jederzeitige Zah-
lungsfihigkeit des Volkswagen Konzerns sicherzustellen und
gleichzeitig eine angemessene Rendite aus der Anlage tber-
schiissiger Liquiditédt zu erzielen. Mittels Cash Pooling opti-
mieren wir den Einsatz der vorhandenen Liquiditdt unter den
wesentlichen Gesellschaften. Dabei werden die auflaufenden
- positiven oder negativen — Salden der in das Cash Pooling
einbezogenen Konten tdglich gegen ein regionales Zielkonto
ausgeglichen und somit gepoolt. Das Management von Wah-
rungs-, Zins- und Rohstoffrisiken ist darauf ausgerichtet,
Preise, die der Investitions- beziehungsweise Produktions-
und Absatzplanung zugrunde gelegt wurden, mittels deriva-
tiver Finanzinstrumente und mittels Warentermingeschiften
abzusichern sowie Zinsdnderungsrisiken im Rahmen von
Finanzierungstransaktionen zu begrenzen. Beim Manage-
ment von Bonitdts- und Linderrisiken wird durch Diversifi-
zierung das sogenannte Kontrahentenrisiko fiir den Volks-
wagen Konzern begrenzt. Das bedeutet, dass der Abschluss
von Finanzgeschiften, bezogen auf das Geschiftsvolumen je
Kontrahent, einer internen Limitierung durch das Kontra-
hentenrisikomanagement unterliegt. Hierzu werden ver-
schiedene Bonitdtskriterien herangezogen. In erster Linie
wird die Eigenkapitalausstattung der moglichen Kontrahen-
ten, aber auch das von unabhidngigen Agenturen vergebene
Rating betrachtet. Das jeweilige Risikolimit sowie zuldssige
Finanzinstrumente, Sicherungsverfahren und Absicherungs-
horizonte genehmigt der Vorstandsausschuss fiir Risiko-
management. Zusdtzliche Informationen zu den Grundsdt-
zen und Zielen des Finanzmanagements finden Sie auf der
Seite 187 sowie im Anhang des Konzernabschlusses 2019 auf
den Seiten 293 bis 314.
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NETTO-CASH-FLOW KONZERNBEREICH AUTOMOBILE 2019
in Mrd. €

Konzernlagebericht
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Brutto-Cash-flow Veranderung Sachinvestitionen

Working Capital

FINANZLAGE

Finanzielle Situation des Konzerns

Von Januar bis Dezember 2019 verzeichnete der Volks-
wagen Konzern einen Brutto-Cash-flow in Hohe von 39,9
(35,6) Mrd€. Die Verdnderung im Working Capital lag bei
-22,0 (-28,3) Mrd.€. Die im Zusammenhang mit der Diesel-
thematik im Berichtsjahr als Sondereinfluss erfasste Geld-
bufle aus dem Ordnungswidrigkeitenverfahren fiithrte zu
einem unmittelbaren Mittelabfluss. Der Cash-flow aus dem
laufenden Geschaft nahm um 10,7 Mrd. € auf 18,0 Mrd. € zu.

Mit 20,1 Mrd. € fiel die Investitionstatigkeit des laufenden
Geschifts im Berichtsjahr um 3,6% hoher aus als ein Jahr
ZUvor.

Die Finanzierungstatigkeit verzeichnete einen Mittel-
abfluss in Hohe von —0,9 Mrd.€; im Vorjahr ergab sich ein
Mittelzufluss in Hohe von 24,6 Mrd.€. Die Finanzierungs-
tatigkeit beinhaltet die Dividendenzahlung an die Aktionare
der Volkswagen AG, den Erwerb angedienter MAN Aktien
infolge der Kiindigung des BGAV, den Zahlungsmittelzufluss
aus dem Borsengang von TRATON sowie vor allem die
Aufnahme und Tilgung von Anleihen und Veranderungen der
ubrigen Finanzschulden. Unter Anwendung des neuen
IFRS 16 ist seit dem 1. Januar 2019 der Tilgungsanteil aus
Leasingzahlungen in der Finanzierungstatigkeit zu erfassen.

Mit 24,3 (28,1) Mrd.€ war der Zahlungsmittelbestand des
Volkswagen Konzerns laut Kapitalflussrechnung niedriger als
ein Jahr zuvor.

Am Ende des Berichtsjahres verzeichnete der Volkswagen
Konzern eine Netto-Liquiditdt in Hohe von -148,0 Mrd.€; am
Jahresende 2018 lag sie bei —134,7 Mrd. €.

Aktivierte
Entwicklungskosten

Sonstiges Netto-Cash-flow

Finanzielle Situation im Konzernbereich Automobile
Der Konzernbereich Automobile erzielte im Geschiftsjahr
2019 einen Brutto-Cash-flow von 29,1 Mrd.€, der den Ver-
gleichswert 2018 um 3,1 Mrd.€ tiibertraf. Insbesondere die
gute Ergebnisentwicklung, gegeniiber Vorjahr geringere
Steuerzahlungen sowie positive Effekte aus der Anwendung
des neuen IFRS 16 fiihrten zu diesem Anstieg. Die Verdnde-
rung im Working Capital belief sich auf +1,6 (-7,4) Mrd. €. Im
Vorjahresvergleich wirkten vor allem der deutlich geringere
Vorratsaufbau sowie deutlich gesunkene Mittelabfliisse aus
der Dieselthematik positiv. Der Cash-flow aus dem laufenden
Geschift nahm in der Folge um 12,2 Mrd. € auf 30,7 Mrd. € zu.
Die Investitionstatigkeit des laufenden Geschifts war mit
19,9 Mrd.€ um 1,1 Mrd.€ hoher als ein Jahr zuvor. Die darin
enthaltenen Sachinvestitionen (Investitionen in Sachanlagen,
Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien und Immaterielle
Vermogenswerte ohne aktivierte Entwicklungskosten) lagen
mit 14,0 Mrd.€ um 6,0% tiber dem Wert des Jahres 2018. Die
Sachinvestitionsquote belief sich unverdndert auf 6,6 (6,6) %.
Die Sachinvestitionen flossen vornehmlich in unsere Ferti-
gungsstandorte und in Modelle, die wir in diesem und im
kommenden Jahr in den Markt eingefithrt haben bezie-
hungsweise noch einfithren werden. Dies sind im Wesent-
lichen Fahrzeuge der Modellreihen Golf, Atlas, ID.3, ID.4,
Audi A3, Audi e-tron, Audi Q3, Audi A6/A7-Familie, Porsche
Taycan sowie die Bentley Continental-Baureihe. Weitere
Investitionsschwerpunkte bildeten die 6kologische Aus-
richtung unserer Modellpalette, die Elektrifizierung und
Digitalisierung unserer Produkte und unsere modularen
Baukisten. Die Zugdnge zu den aktivierten Entwicklungskos-
ten lagen mit 52 (5,2) Mrd.€ auf dem Niveau von 2018.



