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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.
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KAPITALFLUSSRECHNUNG NACH KONZERNBEREICHEN
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VOLKSWAGEN KONZERN

AUTOMOBILE?

FINANZDIENSTLEISTUNGEN

Mio.€ 2019 2018 2019 2018 2019 2018
I S N S I S
Anfangsbestand Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente 28.113 18.038 23.354 13.428 4.759 4.609
Ergebnis vor Steuern 18.356 15.643 15.137 12.861 3.219 2.782
Ertragsteuerzahlungen -2914 —3.804 —-2.187 -3.786 -726 -19
Abschreibungen? 24.439 22.561 15.958 15.581 8.480 6.980
Verdnderung der Pensionen 342 524 320 503 23 21
Ergebnis aus der At-Equity-Bewertung 460 244 520 303 -59 -58
Sonstige zahlungsunwirksame Aufwendungen und Ertrage
sowie Umgliederungen?® -734 445 -651 502 -83 -56
Brutto-Cash-flow 39.950 35.613 29.097 25.964 10.853 9.650
Verdnderung Working Capital —-21.966 —-28.341 1.636 —-7.433 —23.603 —20.908
Veranderung der Vorrate -674 -5.372 —345 —-5.337 -329 -34
Verdnderung der Forderungen —893 —6.400 -1176 —1.800 283 —4.600
Veranderung der Verbindlichkeiten 2.297 3.645 1.564 2.793 733 853
Verdanderung der sonstigen Riickstellungen 1.304 —-1.286 1.400 —-1.306 -96 20
Veranderung der Vermieteten Vermégenswerte
(ohne Abschreibungen) -13.204 —-11.647 -110 —1.590 —13.095 —10.056
Verdnderung der Forderungen aus Finanzdienstleistungen —-10.796 —7.282 303 -191 —11.099 —7.090
Cash-flow laufendes Geschaft 17.983 7.272 30.733 18.531 —-12.750 —-11.258
Investitionstatigkeit laufendes Geschaft —20.076 —-19.386 —19.898 —-18.837 -178 —549
davon: Sachinvestitionen —-14.230 -13.729 —14.007 -13.218 —223 -510
Entwicklungskosten (aktiviert) -5.171 -5.234 -5.171 —5.234 - -
Erwerb und Verkauf von Beteiligungen -913 —705 -716 -594 -196 -111
Netto-Cash-flow* -2.093 -12.113 10.835 -306 -12.928 -11.807
Veranderung der Geldanlagen in Wertpapieren, Darlehen
und Termingeldanlagen —-1.069 —-2.204 —-5.018 6.129 3.949 —8.332
Investitionstatigkeit -21.146 -21.590 —24.916 —-12.708 3.771 -8.882
Finanzierungstatigkeit —865 24.566 -11.278 4.274 10.413 20.292
davon: Kapitaltransaktionen mit Minderheiten 1.368 -28 1.368 —-28 - -
Kapitaleinzahlungen/-riickzahlungen - 1.491 -970 1.418 970 73
MAN Minderheitsaktiondre: Ausgleichszahlungen
und Erwerb angedienter Aktien -1.109 -2117 -1.109 -2.117 - -
Wechselkursbedingte Anderungen der Zahlungsmittel 243 -173 205 -171 38 -2
Veranderung der Risikovorsorge auf Zahlungsmittel 1 -1 1 -1 -0 0
Verdnderung der Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente -3.784 10.075 —-5.256 9.925 1.472 150
Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente am 31.12.° 24.329 28.113 18.098 23.354 6.231 4.759
Wertpapiere, Darlehensforderungen und Termingeldanlagen 29.099 28.036 13.458 8.697 15.641 19.339
Brutto-Liquiditat 53.428 56.148 31.556 32.051 21.872 24.098
Kreditstand —201.468 —190.883 —-10.280 —12.683 —191.189 —178.200
Netto-Liquiditat® —148.040 -134.735 21.276 19.368 -169.316 —154.103

Saldiert mit Zuschreibungen.
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und Termingeldanlagen).

[}

(Lang- und Kurzfristige Finanzschulden).

Inklusive Zuordnung der Konsolidierung zwischen den Konzernbereichen Automobile und Finanzdienstleistungen.

Der Zahlungsmittelbestand setzt sich aus Guthaben bei Kreditinstituten, Schecks, Kassenbestand und jederzeit falligen Mitteln zusammen.
Bestand an Zahlungsmitteln, Zahlungsmitteldquivalenten, Wertpapieren, Darlehen an verbundene Unternehmen und Joint Ventures sowie Termingeldanlagen abziiglich Kreditstand

Im Wesentlichen Bewertung von Finanzinstrumenten zu Marktwerten und Umgliederung der Ergebnisse aus Anlagen-/Beteiligungsabgangen in die Investitionstatigkeit.
Netto-Cash-flow: Cash-flow laufendes Geschaft abzglich Investitionstétigkeit laufendes Geschaft (Investitionstatigkeit ohne Verdnderung der Geldanlagen in Wertpapieren, Darlehen
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Infolge strategischer Investitionen in diverse Unternehmen
nahm die Position ,Erwerb und Verkauf von Beteiligun-
gen“um 0,1 Mrd.€ auf 0,7 Mrd. € zu.

Der Netto-Cash-flow des Konzernbereichs Automobile
verbesserte sich deutlich gegeniiber dem niedrigen Vorjah-
reswert um 11,1 Mrd.€ auf 10,8 Mrd.€. Griinde waren ins-
besondere das hohere Ergebnis, niedrigere Mittelabfliisse aus
der Dieselthematik und ein geringerer Vorratsautbau.

Aus der Finanzierungstdtigkeit ergab sich im Geschafts-
jahr 2019 ein Mittelabfluss in Héhe von -11,3 Mrd.€; im
Vorjahr war es ein Mittelzufluss in Hohe von 4,3 Mrd.€. An
die Aktiondre der Volkswagen AG wurde im Mai 2019 eine im
Vergleich zum Vorjahr um 0,5 Mrd.€ gestiegene Dividende
von insgesamt 2,4 Mrd.€ ausgeschiittet. Die Position ,Kapi-
taltransaktionen mit Minderheiten“ enthélt den Zahlungs-
mittelzugang aus dem Borsengang von TRATON in Hohe von
1,4 Mrd.£. Als Folge der Kiindigung des BGAV mit der MAN SE
berticksichtigt die Finanzierungstatigkeit zudem den Erwerb
der angedienten MAN Aktien sowie vor allem die Aufnahme
und Tilgung von Anleihen und Verdnderungen der tibrigen
Finanzschulden. Seit dem 1.Januar 2019 ist hierin unter
Anwendung des neuen IFRS 16 aufierdem der Tilgungsanteil
aus Leasingzahlungen enthalten.

Durch die gemif3 IFRS 16 vorzunehmende Erfassung der
Leasingverbindlichkeiten als Finanzschulden war der Kredit-
stand im Konzernbereich Automobile zum Ende des Berichts-
jahres um 5,4 Mrd.€ hoher als Ende des letzten Geschifts-
jahres. Trotz dieses nicht zahlungswirksamen Effekts lag
die Netto-Liquiditit des Konzernbereichs Automobile am
31. Dezember 2019 mit 21,3 Mrd.€ um 1,9 Mrd.€ tber dem
Stand vom Ende des Geschiftsjahres 2018. Der Anteil der
Netto-Liquiditat des Konzernbereichs Automobile an den
Umsatzerlosen des Konzerns lag im Berichtsjahr bei
8,4 (8,2)%.

FINANZIELLE SITUATION IM BEREICH PKW*

Mio. € 2019 2018

—— —
Brutto-Cash-flow 25.474 22.910
Veranderung Working Capital 3.053 —-5.916
Cash-flow laufendes Geschaft 28.528 16.995
Investitionstatigkeit laufendes Geschaft —-20.254 —-17.303
Netto-Cash-flow 8.273 —-308

1 Die Marke Volkswagen Nutzfahrzeuge wird seit dem 1. Januar 2019 im Bereich Pkw
berichtet, die Vorjahreswerte wurden angepasst.
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Im Geschiftsjahr 2019 lag der Brutto-Cash-flow des Bereichs
Pkw ergebnisbedingt, aufgrund geringerer Steuerzahlungen
sowie positiver Effekte aus der Anwendung des neuen IFRS 16
mit 25,5 Mrd.€ um 2,6 Mrd.€ Uber Vorjahr. Die Verdnderung
des Working Capital belief sich auf 3,1 (-5,9) Mrd.€. Der
gegeniiber Vorjahr geringere Vorratsaufbau sowie gesunkene
Mittelabfliisse aus der Dieselthematik wirkten positiv. In der
Folge erhohte sich der Cash-flow aus dem laufenden Geschift
um 11,5 Mrd.€ auf 28,5Mrd.€. Die Investitionstatigkeit
des laufenden Geschifts des Bereichs Pkw stieg auf 20,3
(17,3) Mrd. €. Die Sachinvestitionen nahmen zu, wihrend die
aktivierten Entwicklungskosten leicht riicklaufig waren.
Infolge des konzerninternen Verkaufs des Power-Engineering-
Geschifts vom Bereich Nutzfahrzeuge an den Bereich Pkw
sowie strategischer Investitionen in diverse Unternehmen fiel
die Position ,Erwerb und Verkauf von Beteiligungen® im
Berichtszeitraum deutlich hoher aus als ein Jahr zuvor. Der
Netto-Cash-flow des Bereichs Pkw verbesserte sich gegeniiber
dem niedrigen Vorjahreswert um 8,6 Mrd. € auf 8,3 Mrd.¥€.

FINANZIELLE SITUATION IM BEREICH NUTZFAHRZEUGE®

Mio. € 2019 2018

—— E——
Brutto-Cash-flow 3.357 2.745
Veranderung Working Capital —1.249 -1.257
Cash-flow laufendes Geschaft 2.108 1.488
Investitionstatigkeit laufendes Geschaft 603 -1.372
Netto-Cash-flow 2711 116

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

Im Berichtsjahr verbesserte sich der Brutto-Cash-flow des
Bereichs Nutzfahrzeuge um 0,6 Mrd.€ auf 3,4 Mrd.€. Der
leichte Anstieg gegentiber dem Vorjahr resultierte insbeson-
dere aus dem besseren Ergebnis. Die Verdnderung im Work-
ing Capital lag bei —1,2 (-1,3) Mrd.€. Der Cash-flow aus dem
laufenden Geschaft nahm um 0,6 Mrd. € auf 2,1 Mrd.€ zu. Der
konzerninterne Verkauf des Power-Engineering-Geschifts
fihrte in der Investitionstatigkeit des laufenden Geschifts zu
einem Mittelzufluss. Der Netto-Cash-flow verbesserte sich auf
2,7 (0,1) Mrd. €.
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FINANZIELLE SITUATION IM BEREICH POWER ENGINEERING

Mio. € 2019 2018

I
Brutto-Cash-flow 265 309
Veranderung Working Capital -168 —-260
Cash-flow laufendes Geschaft 98 49
Investitionstatigkeit laufendes Geschaft —247 -162
Netto-Cash-flow -150 -113

Im Geschaftsjahr 2019 erzielte der Bereich Power Engineering
einen Brutto-Cash-flow in Hohe von 0,3 (0,3) Mrd.€. Auf-
grund einer geringeren Mittelbindung belief sich die Ver-
dnderung im Working Capital auf -0,2(-0,3) Mrd.€. Der
Cash-flow aus dem laufenden Geschift erhohte sich im Ver-
gleich zum Vorjahr. Die Investitionstatigkeit des laufenden
Geschifts nahm um 0,1 Mrd.€ auf 0,2 Mrd.€ zu. Der Netto-
Cash-flow lag mit —0,1 (-0,1) Mrd.€ nahezu auf dem Niveau
des Vorjahres.

Finanzielle Situation im Finanzdienstleistungsbereich

Im Berichtsjahr erwirtschaftete der Konzernbereich Finanz-
dienstleistungen einen Brutto-Cash-flow in Hohe von
10,9 (9,6) Mrd.€. Resultierend aus einer hoheren Mittelbin-
dung, im Wesentlichen aufgrund des gestiegenen Geschifts-
volumens, lag die Verdnderung im Working Capital bei —23,6
(-20,9) Mrd.€. Der Cash-flow aus dem laufenden Geschift
belief sich auf-12,7 (-11,3) Mrd. €.

Mit 0,2 Mrd. € ging die Investitionstatigkeit des laufenden
Geschifts im Berichtsjahr vor allem aufgrund von gesunke-
nen Sachinvestitionen um 0,4 Mrd. € zurtick.

Aus der Finanzierungstatigkeit ergab sich im Geschafts-
jahr 2019 im Konzernbereich Finanzdienstleistungen ein
Mittelzufluss zur Refinanzierung des Geschéftsvolumens in
Hohe von 10,4 (20,3) Mrd. €. Hierin waren vor allem die Auf-
nahme und Tilgung von Anleihen und tbrigen Finanzschul-
den enthalten.

Am Ende des Berichtsjahres lag die branchentiblich nega-
tive Netto-Liquiditdt des Finanzdienstleistungsbereichs bei
-169,3 Mrd.€; am 31. Dezember 2018 hatte sie ~154,1 Mrd.€
betragen.
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VERMOGENSLAGE

Bilanzstruktur des Konzerns
Der Volkswagen Konzern verzeichnete am Ende des Berichts-
jahres eine Bilanzsumme von 488,1 Mrd. €, die den Wert vom
31. Dezember 2018 um 6,5% iibertraf. Dieser Anstieg resul-
tierte vor allem aus dem gestiegenen Geschiftsvolumen im
Konzernbereich Finanzdienstleistungen, aus der Anwendung
des neuen IFRS 16 sowie aus Wahrungseffekten. Die Struktur
der Konzernbilanz zum Bilanzstichtag ist auf Seite 123 gra-
fisch dargestellt. Das Eigenkapital des Volkswagen Konzerns
war mit 123,7 Mrd.€ um 6,3 Mrd.€ hoher als zum Bilanzstich-
tag des Vorjahres. Die Eigenkapitalquote belief sich auf 25,3
(25,6) %. Die Position ,,Zur Verduflerung gehaltene Vermogens-
werte“ umfasst im Wesentlichen die voraussichtlich abge-
henden Buchwerte der Vermdgenswerte aus der im Januar
2020 beschlossenen Verduflerung der Beteiligung an Renk.
AufSerdem ist hier der Buchwert der Anteile an der Auto-
nomous Intelligent Driving enthalten, die neben der Bereit-
stellung finanzieller Mittel als Einlage zur Beteiligung an dem
Joint Venture mit Ford verwendet werden soll. Die Position
»Zur Verdufierung gehaltene Schulden® beinhaltet die voraus-
sichtlich abgehenden Buchwerte der zugehorigen Schulden.
Am Ende des Geschiftsjahres 2019 lagen auf3erbilanzielle
Verpflichtungen in Form von Eventualverbindlichkeiten in
Hohe von 8,5(9,3) Mrd.€, in Form von Finanzgarantien in
Hohe von 0,4 (0,3) Mrd.€ sowie in Form von Sonstigen finan-
ziellen Verpflichtungen in Hoéhe von 19,4 (26,6) Mrd. € vor. Im
Vorjahreswert der Sonstigen finanziellen Verpflichtungen
sind Verpflichtungen aus langfristigen Miet- und Leasing-
vertragen enthalten, die seit dem 1. Januar 2019 infolge des
IFRS 16 in den betroffenen Bilanzpositionen abzubilden sind.
Die Eventualverbindlichkeiten beziehen sich vor allem auf
Rechtsrisiken im Zusammenhang mit der Dieselthematik
sowie auf mogliche Belastungen aus Steuerrisiken im Bereich
Nutzfahrzeuge in Brasilien. Die Sonstigen finanziellen Ver-
pilichtungen ergeben sich im Wesentlichen aus Bestellobligos
fir Sachanlagen sowie aus unwiderruflichen Kreditzusagen
an Kunden. Des Weiteren sind hier Verpflichtungen fiir zuge-
sagte Investitionen in die Infrastruktur fiir Null-Emissions-
Fahrzeuge sowie in Initiativen, die den entsprechenden
Zugang und die Sensibilisierung fiir diese Technologie for-
dern, enthalten. Diese Zusagen wurden im Rahmen der Ver-
gleichsvereinbarungen in den USA im Zusammenhang mit
der Dieselthematik getroffen. In den Sonstigen finanziellen
Verpflichtungen sind hierfiir 1,2 Mrd. € enthalten.

121



