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Die Weltwirtschaft wird 2018 voraussichtlich etwas weniger stark wachsen als im Vorjahr.

Wir gehen davon aus, dass sich die weltweite Nachfrage nach Fahrzeugen uneinheitlich entwickeln

und im Vergleich zum Berichtsjahr etwas langsamer zunehmen wird. Mit seiner Markenvielfalt,

der breiten Produktpalette sowie wegweisenden Technologien und Dienstleistungen ist der

Volkswagen Konzern gut auf die kiinftigen Herausforderungen im Mobilitatsgeschaft und die

heterogenen Bedingungen in den regionalen Markten vorbereitet.

Im Folgenden beschreiben wir die voraussichtliche Entwick-
lung des Volkswagen Konzerns und der Rahmenbedingungen
seiner Geschaftstdtigkeit. Risiken und Chancen, die eine
Abweichung von den prognostizierten Entwicklungen bewir-
ken konnten, stellen wir im Risiko- und Chancenbericht dar.

Unsere Annahmen basieren auf aktuellen Einschit-
zungen externer Institutionen; dazu zdhlen Wirtschafts-
forschungsinstitute, Banken, multinationale Organisationen
und Beratungsunternehmen.

ENTWICKLUNG DER WELTWIRTSCHAFT
In unseren Planungen gehen wir davon aus, dass sich das
Wachstum der Weltwirtschaft 2018 leicht abschwachen wird.
Risiken sehen wir in protektionistischen Tendenzen, Turbu-
lenzen auf den Finanzmarkten sowie strukturellen Defiziten
in einzelnen Lindern. Zudem werden die Wachstumsaussich-
ten weiterhin von geopolitischen Spannungen und Konflik-
ten belastet. Wir rechnen deshalb sowohl fiir die fortgeschrit-
tenen Volkswirtschaften als auch fiir die Schwellenlander mit
einer etwas schwicheren Dynamik als 2017. Die hochsten
Zuwachsraten erwarten wir in den aufstrebenden Wirt-
schaftsnationen Asiens.

Wir gehen auflerdem davon aus, dass sich das Wachstum
der Weltwirtschaft auch in den Jahren 2019 bis 2022 fort-
setzen wird.

Europa/Ubrige Mirkte

In Westeuropa wird sich das Wirtschaftswachstum 2018 im
Vergleich zum Berichtsjahr voraussichtlich verlangsamen.
Grofle Herausforderungen stellen die Losung struktureller
Probleme sowie die ungewissen Ergebnisse und Auswirkun-
gen der Austrittsverhandlungen zwischen der EU und Grof3-
britannien dar.

Flir Zentraleuropa rechnen wir 2018 mit niedrigeren Wachs-
tumsraten als im abgelaufenen Geschéftsjahr. In Osteuropa
sollte sich die wirtschaftliche Lage weiter stabilisieren, sofern
sich der schwelende Konflikt zwischen Russland und der
Ukraine nicht verschirft. Die Wirtschaftsleistung Russlands
wird sich nach dem Zuwachs im vergangenen Jahr vermutlich
weiter erhéhen.

Die stidafrikanische Wirtschaft dirfte auch im Jahr 2018
durch politische Unsicherheiten und soziale Spannungen
beeintrachtigt sein, die vor allem aus der hohen Arbeits-
losigkeit resultieren. Das Wirtschaftswachstum wird daher
voraussichtlich gering sein.

Deutschland

In Deutschland wird das Bruttoinlandsprodukt (BIP) im Jahr
2018 vermutlich weniger stark steigen als im Berichtsjahr. Die
stabile Lage auf dem Arbeitsmarkt sollte jedoch anhalten und
den privaten Konsum unterstiitzen.

Nordamerika

Wir erwarten, dass sich die wirtschaftliche Lage in den USA im
Jahr 2018 weiter verbessert. Die US-Notenbank wird im Laufe
des Jahres voraussichtlich weitere Zinsanhebungen durchfiih-
ren. Gleichzeitig sollten fiskalpolitische Mafdnahmen unter-
stiitzend wirken. Das Wachstum in Kanada wird sich vermut-
lich abschwéchen, wahrend es in Mexiko nahezu konstant
bleiben wird.

Siidamerika

Die Wirtschaft in Brasilien wird sich aller Voraussicht nach im
Jahr 2018 weiter stabilisieren und ein etwas hoheres Wachs-
tum als im Berichtsjahr verzeichnen. Argentinien sollte trotz
der anhaltend hohen Inflation sein BIP in dhnlichem Umfang
wie im Berichtsjahr steigern konnen.
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Asien-Pazifik

Die chinesische Wirtschaft wird 2018 voraussichtlich auf
relativ hohem Niveau weiter — jedoch im Vergleich zu den
Vorjahren weniger dynamisch — wachsen. Fiir Indien erwar-
ten wir eine Expansionsrate in der Gréf3enordnung von 2017.
In Japan wird sich die konjunkturelle Lage im Vergleich zum
Berichtsjahr vermutlich eintriiben.

ENTWICKLUNG DER MARKTE FUR PKW

Wir rechnen damit, dass sich die Pkw-Markte im Jahr 2018 in
den einzelnen Regionen uneinheitlich entwickeln werden.
Die weltweite Nachfrage nach Neufahrzeugen wird insgesamt
voraussichtlich langsamer steigen als im Berichtsjahr.

Der Volkswagen Konzern ist auf die kiinftigen Herausfor-
derungen im Mobilitdtsgeschéft und die heterogene Entwick-
lung der regionalen Automobilmérkte gut vorbereitet. Unser
einzigartiges Markenportfolio, unsere Prasenz auf allen wich-
tigen Markten der Welt, die breite und gezielt ergidnzte Pro-
duktpalette sowie wegweisende Technologien und Dienstleis-
tungen verschaffen uns weltweit eine gute Position im
Wettbewerb. Unser Anspruch ist, jedem Kunden Mobilitét
und Innovationen gemaif seinen Bediirfnissen anzubieten
und damit nachhaltig erfolgreich zu sein.

Wir gehen davon aus, dass das Wachstum der weltweiten
Pkw-Nachfrage auch in den Jahren 2019 bis 2022 anhalt.

Europa/Ubrige Mirkte

Fiir Westeuropa erwarten wir 2018 ein Absatzvolumen, das
leicht unter dem des Berichtsjahres liegt. Das Niveau vor der
Finanz- und Schuldenkrise wird voraussichtlich auch mittel-
fristig nicht wieder erreicht. Die ungewissen Auswirkungen
der Austrittsverhandlungen zwischen der EU und Grof3bri-
tannien durften die andauernde Verunsicherung der Konsu-
menten infolge der Finanz- und Schuldenkrise noch verstar-
ken und die Nachfrage dampfen. In Italien und Spanien wird
sich der Erholungskurs im Jahr 2018 voraussichtlich deutlich
abgeschwdcht fortsetzen; auf dem franzosischen Markt
erwarten wir ein nur leicht positives Wachstum. In Grof3bri-
tannien rechnen wir mit einem Marktvolumen, das moderat
unter dem hohen Niveau des Vorjahres liegt.

Auf den Mirkten in Zentral- und Osteuropa sollte die
Pkw-Nachfrage 2018 den Vorjahreswert deutlich tbertreffen.
In Russland wird das Nachfragevolumen nach der deutlichen
Erholung im abgelaufenen Geschéftsjahr vermutlich noch
etwas stdrker steigen. Fiir die ibrigen Mdrkte dieser Region
rechnen wir ebenfalls mit einem weiteren Wachstum der
Nachfrage.

Auf dem siidafrikanischen Pkw-Markt diirfte das Nach-
fragevolumen 2018 leicht tiber dem des Vorjahres liegen.

Deutschland

Nach der positiven Entwicklung der vergangenen Jahre
erwarten wir fiir den deutschen Pkw-Markt 2018 ein Markt-
volumen auf der Hohe des Vorjahres.
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Nordamerika

Auf den Mirkten fiir Pkw und leichte Nutzfahrzeuge (bis
6,35t) in Nordamerika insgesamt und in den USA wird das
Nachfragevolumen 2018 voraussichtlich leicht unter dem des
Vorjahres liegen. Dabei diirften weiterhin {iberwiegend
Modelle aus den SUV- und Pickup-Segmenten gefragt sein.
In Kanada wird das Neuzulassungsvolumen vermutlich
ebenfalls leicht unter dem hohen Vorjahreswert bleiben. In
Mexiko erwarten wir eine im Vergleich zum Berichtsjahr
unverdnderte Nachfrage.

Siidamerika

Die stidamerikanischen Markte fiir Pkw und leichte Nutzfahr-
zeuge werden aufgrund ihrer Abhangigkeit von der Rohstoff-
nachfrage stark von der Entwicklung der Weltwirtschaft
beeinflusst. Zudem belasten protektionistische Tendenzen
die Fahrzeugmadrkte der Region, insbesondere in Brasilien
und Argentinien, wo Restriktionen fiir den Import von Fahr-
zeugen bestehen. Dennoch rechnen wir fiir 2018 damit, dass
die Nachfrage auf den stidamerikanischen Midrkten im Ver-
gleich zum Vorjahr insgesamt merklich steigen wird. In Bra-
silien, dem groiten Markt Stidamerikas, wird das Volumen
nach dem kriftigen Anstieg im abgelaufenen Geschiftsjahr
auch 2018 voraussichtlich deutlich zunehmen. Fiir den
argentinischen Markt erwarten wir 2018 eine Nachfrage, die
splrbar tiber dem Vorjahreswert liegt.

Asien-Pazifik

Wir gehen davon aus, dass die Pkw-Markte der Region Asien-
Pazifik ihr Wachstum im Jahr 2018 abgeschwicht fortsetzen
werden. In China wird sich die Nachfrage wegen des steigen-
den Bedarfs an individueller Mobilitdt weiter erh6hen. Die
Wachstumsrate wird sich aber im Vergleich zum Vorjahr
voraussichtlich leicht abschwdchen. Vor allem glinstige
Einstiegsmodelle im SUV-Segment diirften weiterhin sehr
gefragt sein. Fur Indien rechnen wir mit einem Pkw-
Nachfragevolumen moderat iiber dem des Vorjahres. Auf
dem japanischen Pkw-Markt erwarten wir 2018 einen leich-
ten Riickgang der Nachfrage.

ENTWICKLUNG DER MARKTE FUR NUTZFAHRZEUGE

Auch im Jahr 2018 werden sich die Markte fir leichte Nutz-
fahrzeuge in den einzelnen Regionen unterschiedlich ent-
wickeln. Insgesamt rechnen wir mit einer leicht sinkenden
Nachfrage in 2018, fiir die Jahre 2019 bis 2022 gehen wir von
einer Riickkehr auf den Wachstumspfad aus.

Aufgrund der Verunsicherung infolge des im Juni 2016
durchgefiihrten Referendums zum Austritt Grof3britanniens
aus der EU gehen wir fiir das Jahr 2018 in Westeuropa bei den
leichten Nutzfahrzeugen von einer Nachfrage leicht unter
dem Vorjahresniveau aus. Grof3britannien und Italien werden
voraussichtlich einen Riickgang verzeichnen. Fiir Deutsch-
land erwarten wir, dass die Zulassungen in der Grofien-
ordnung des Vorjahres liegen werden.
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Auf den Mirkten in Zentral- und Osteuropa werden die Zulas-
sungen von leichten Nutzfahrzeugen 2018 voraussichtlich
merklich tiber dem Vorjahreswert liegen. Auch in Russland
erwarten wir ein im Vergleich zu 2017 steigendes Markt-
volumen.

Fiir Nord- und Stidamerika berichten wir tiber den ,light
vehicle market® im Bereich der Pkw-Mirkte. Darin sind
sowohl Pkw als auch leichte Nutzfahrzeuge enthalten.

In der Region Asien-Pazifik wird das Marktvolumen 2018
voraussichtlich leicht unter dem Vorjahr liegen. Fiir den chi-
nesischen Markt rechnen wir ebenfalls mit einer Nachfrage
unter dem Vorjahresniveau. In Indien erwarten wir fiir 2018
ein Volumen deutlich tiber dem des Berichtsjahres. Auf dem
japanischen Markt gehen wir von einer abgeschwidchten
Fortsetzung des Abwartstrends aus.

Auf den fiir den Volkswagen Konzern relevanten Markten fiir
mittelschwere und schwere Lkw werden die Neuzulassungen
2018 voraussichtlich leicht tiber denen von 2017 liegen. Fiir
die Jahre 2019 bis 2022 rechnen wir mit einer leicht positiven
Entwicklung.

Flir Westeuropa gehen wir davon aus, dass die Nachfrage
im Jahr 2018 leicht unter der des Vorjahres liegen wird. In
Deutschland erwarten wir den Markt auf dem Vorjahres-
niveau.

Einen moderaten Nachfrageanstieg erwarten wir fir die
Mirkte in Zentral- und Osteuropa. In Russland rechnen wir
mit einer weiteren Erholung der Nachfrage im Jahr 2018,
allerdings wird die Wachstumsrate von 2017 nicht mehr
erreicht.

Wir gehen davon aus, dass die Nachfrage auf dem bra-
silianischen Markt 2018, ausgehend vom niedrigen Vor-
jahresniveau, sptirbar wachsen wird. Grund dafir ist die sich
fortsetzende Erholung der Wirtschaft.

Auf den fiir den Volkswagen Konzern relevanten Busmarkten
rechnen wir fiir das Jahr 2018 mit einer leichten Steigerung
der Nachfrage. In Westeuropa erwarten wir im selben Zeit-
raum eine Nachfrage auf dem Niveau von 2017. In Zentral-
und Osteuropa rechnen wir mit einer hoheren Nachfrage als
im Vorjahr. In Brasilien werden die Neuzulassungen voraus-
sichtlich leicht tiber dem Vorjahreswert liegen.

Fir die Jahre 2019 bis 2022 erwarten wir auf den fiir den
Volkswagen Konzern relevanten Mirkten insgesamt ein
leichtes Wachstum der Nachfrage nach Bussen.

ENTWICKLUNG DER MARKTE FUR POWER ENGINEERING

Fir 2018 erwarten wir im Bereich Power Engineering ein
weiterhin schwieriges Marktumfeld, in dem der Preis- und
Wettbewerbsdruck unvermindert bestehen bleibt.

Das Marktvolumen fiir Zweitakt-Motoren, die in der Han-
delsschifffahrt zum Einsatz kommen, diirfte 2018 ein leicht
hoéheres Niveau erreichen als im Berichtsjahr. Forderungen
nach hoher Energieeffizienz und geringem Schadstoffausstof3
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werden die Schiffsdesigns auch in Zukunft maf3geblich beein-
flussen. Im Markt fiir Viertakt-Motoren fir Kreuzfahrtschiffe,
Fahren, Bagger- und Behordenschiffe rechnen wir ebenfalls
mit einer anhaltend hohen Nachfrage. Im Offshore-Bereich
zeichnet sich trotz des zuletzt leicht gestiegenen Olpreises
aufgrund der vorhandenen Uberkapazititen ein sehr niedri-
ges Neubestellungsvolumen ab. In Summe erwarten wir
den Marinemarkt auf einem leicht héheren Niveau als im
Berichtsjahr. Der Wettbewerbsdruck wird unvermindert
anhalten.

Der Energiebedarf korreliert insbesondere in den Schwel-
lenldandern stark mit der gesamtwirtschaftlichen und demo-
grafischen Entwicklung. Der weltweite Trend hin zu dezen-
tralen Kraftwerken und gasbasierten Anwendungen ist
ungebrochen. Fir 2018 rechnen wir mit einer etwa gleich-
bleibenden Nachfrage, die sich jedoch insgesamt auf einem
weiterhin niedrigen Niveau bewegen wird.

Im Turbomaschinenbereich wird fiir 2018 aufgrund des
anhaltend schwierigen Marktumfelds mit einem unvermin-
dert hohen Preis- und Wettbewerbsdruck gerechnet. Grund
daftir ist die Erwartung eines weiterhin unglnstigen wirt-
schaftlichen und politischen Umfelds in einigen relevanten
Mirkten. Wir gehen aber davon aus, dass die Talsohle bereits
durchschritten ist und dass der Markt fiir Turbomaschinen
im Jahr 2018 wieder leicht wachsen wird.

Im After-Sales-Markt fiir Dieselmotoren in der Marine-
und Kraftwerkssparte erwarten wir fiir 2018 eine positive
Entwicklung. Bei den Turbomaschinen rechnen wir mit einer
leicht steigenden Tendenz.

In den Jahren 2019 bis 2022 gehen wir auf den Markten
fr Power Engineering von einer wachsenden Nachfrage aus.
Deren Hohe und zeitliche Auspragung wird in den einzelnen
Geschiftsfeldern jedoch variieren.

ENTWICKLUNG DER MARKTE FUR FINANZDIENSTLEISTUNGEN
Im Jahr 2018 werden automobilbezogene Finanzdienstleis-
tungen unserer Einschdtzung nach eine hohe Bedeutung fiir
den weltweiten Fahrzeugabsatz haben. Wir rechnen damit,
dass in Schwellenmérkten mit bisher niedriger Marktdurch-
dringung, zum Beispiel China, die Nachfrage weiterhin stei-
gen wird. In Regionen mit bereits entwickelten automobilen
Finanzdienstleistungsmairkten wird sich der Trend fortsetzen,
Mobilitdt zu moglichst geringen Gesamtkosten zu erwerben.
Integrierte Gesamtlosungen, die mobilitdtsnahe Dienstleis-
tungsmodule wie Versicherungen und innovative Service-
pakete umfassen, werden dabei weiter an Bedeutung gewin-
nen. Zusdtzlich gehen wir davon aus, dass die Nachfrage nach
neuen Mobilititsformen, etwa Vermietmodellen, sowie inte-
grierten Mobilitdtsdienstleistungen, wie Parken, Tanken und
Laden, zunehmen wird. Dieser Trend wird sich unserer Ein-
schiatzung nach auch in den Jahren 2019 bis 2022 fortsetzen.
Im Bereich der mittleren und schweren Nutzfahrzeuge
erwarten wir in den Schwellenlindern eine steigende Nach-
frage nach Finanzdienstleistungsprodukten. Insbesondere
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dort unterstiitzen Finanzierungslosungen den Fahrzeug-
absatz und sind daher ein wesentlicher Bestandteil des
Verkaufsprozesses. Wir sehen 2018 auf den entwickelten
Mairkten einen erhohten Bedarf an Telematikdiensten und
Serviceleistungen, mit denen sich die Gesamtbetriebskosten
senken lassen. Diese Entwicklung wird sich voraussichtlich
auch in den Jahren 2019 bis 2022 fortsetzen.

WECHSELKURSENTWICKLUNG

Im Jahr 2017 konnte das Wachstum der Weltwirtschaft zule-
gen. Die Energie- und Rohstoffpreise waren im Durchschnitt
hoher als im Vorjahr, lagen allerdings auf einem relativ nied-
rigen Niveau. Im Jahresverlauf stieg der Euro gegeniiber dem
US-Dollar. Einen weiteren Wertverlust gegentiber der euro-
pdischen Gemeinschaftswdhrung erfuhr das britische Pfund.
Maf3geblich fir diese Entwicklung waren Unsicherheiten in
Bezug auf die begonnenen Austrittsverhandlungen Grof3bri-
tanniens mit der EU und die zukiinftigen Beziehungen. Seit
Beginn des Berichtsjahres werteten die Wiahrungen wesent-
licher Schwellenldnder gegeniiber dem Euro wieder etwas ab.
Fir das Jahr 2018 rechnen wir mit einem stabilen Euro im
Verhiltnis zum US-Dollar, zum britischen Pfund, zum chine-
sischen Renminbi sowie zu weiteren wesentlichen Wahrun-
gen. Der russische Rubel, der brasilianische Real und die
indische Rupie werden aller Voraussicht nach verhiltnis-
maflig schwach bleiben. Fir die Jahre 2019 bis 2022 gehen
wir derzeit von einer Fortsetzung dieser Entwicklungen
aus. Das sogenannte Event-Risiko — das Risiko aus nicht vor-
hersehbaren Marktentwicklungen - bleibt grundsitzlich
bestehen.

ZINSENTWICKLUNG
Die weiterhin vorherrschende expansive Geldpolitik und die
herausfordernden gesamtwirtschaftlichen Rahmenbedin-
gungen fithrten dazu, dass das sehr niedrige Zinsniveau im
Geschiftsjahr 2017 bestehen blieb. Die Leitzinsen in den
groflen westlichen Industrielindern verharrten auf einem
historisch niedrigen Niveau. Wihrend sich in den USA all-
mihlich ein Ende der extrem lockeren Geldpolitik abzeich-
nete, setzte die Europdische Zentralbank diesen Kurs fort. Fiir
2018 halten wir daher vor dem Hintergrund weiterer expan-
siver geldpolitischer Mainahmen im Euroraum einen allen-
falls leichten Anstieg der Zinsen fiir wahrscheinlich. In den
USA ist hingegen von einer moderaten Zinserhéhung aus-
zugehen. Fir die Jahre 2019 bis 2022 erwarten wir sukzessiv
- mit regional unterschiedlicher Geschwindigkeit - steigende
Zinssatze.

ENTWICKLUNG DER ROHSTOFFPREISE
Im Zuge verschiedener politischer und wirtschaftlicher
Unsicherheiten befanden sich die Preise vieler Roh- und
Einsatzstoffe, zum Beispiel Rohol, Stahl, Kobalt und Seltene
Erden, im Jahr 2017 in einer Seitwdrts- beziehungsweise
Aufwirtsbewegung bei zum Teil hoher Volatilitdt. Angesichts
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dieser Einflussfaktoren erwarten wir fiir 2018 unbestdndige
Entwicklungen auf den Rohstoffmdrkten mit einem Anstieg
bei den meisten Rohstoffpreisen. Fiir die Jahre 2019 bis 2022
rechnen wir mit einer weiterhin volatilen Entwicklung auf
den Rohstoffmarkten. Vorausschauende, systemgestiitzte
und individuelle Beschaffungsmethoden ermdglichen uns,
Risiken zu begrenzen, die sich aus dieser Rohstoffpreisvolati-
litat ergeben. Langfristige Liefervertrdage sichern die Bedarfe
des Konzerns und gewdhrleisten somit ein hohes Maf: an
Versorgungssicherheit.

MODELLNEUHEITEN IM JAHR 2018

Im Zuge der Transformation unseres Kerngeschafts werden
wir die Konzernmarken trennschdrfer positionieren und
unser Fahrzeug- und Antriebsportfolio mit Blick auf die
attraktivsten und wachstumsstdrksten Marktsegmente opti-
mieren. Wir werden weitere SUV-Modelle prasentieren, die
Digitalisierung noch konsequenter in unseren Produkten
aufgreifen und mit Angeboten rund um die Elektromobilitat
wichtige Impulse fiir die Zukunft setzen.

Die Marke Volkswagen Pkw setzt ihre weltweite Produkt-
offensive im Jahr 2018 fort. Das SUV-Angebot wird unter
anderem mit der dritten Generation des Touareg weiter aus-
gebaut. Auch die GTI-Familie wdchst: Mit dem neuen Polo GTI
und dem up! GTI kommen zwei Modelle auf den Markt, die in
Sachen Fahrdynamik und Sportlichkeit neue Mafistibe in
ihrem Segment setzen werden. Ein Schwerpunkt der Pro-
duktoffensive liegt 2018 in China. Dort gehen insgesamt vier
neue SUV-Modelle an den Start, darunter der kompakte,
sportliche T-Roc. Mit dem Lavida und dem Bora werden wich-
tige Volumenmodelle erneuert. Hinzu kommen eine Reihe
von neuen Plug-in-Hybridmodellen und reinen Elektrofahr-
zeugen, mit denen der wachsende Bedarf an New Energy
Vehicles in China bedient wird. In den USA kommt der neue
Jetta auf den Markt. Die neue Generation des US-Bestsellers,
der nun auf dem Modularen Querbaukasten basiert, unter-
scheidet sich sowohl optisch als auch technologisch deutlich
vom Vorginger. Im Jahresverlauf folgt zudem die Limousine
Arteon. In Siidamerika kommt mit dem Virtus eine Stufen-
hecklimousine auf Basis des Polo auf den Markt; die weitere
Verjingung und Erweiterung des Produktportfolios ist ein
wichtiger Baustein fiir die Neuausrichtung der Marke in der
Region.

Audi wird 2018 mit dem neuen, progressiven A7 Sport-
back Maf3stdbe in der Oberklasse setzen. Das viertiirige Coupé
verkorpert eine neue Art des Gran Turismo — mit dynamischer
Linienfithrung, konsequenter Digitalisierung, sportlichem
Fahrerlebnis und variablem Raumkonzept. Die A4-Familie
bekommt eine sportliche Speerspitze: Der neue Audi RS 4
Avant vereint High Performance mit enormer Alltagstaug-
lichkeit. Zudem kommt der vielseitige Audi A6 im sportlichen
Design auf den Markt. Er ibernimmt die Qualititen des A7
und bietet deutlich mehr Innenraum als sein Vorginger. Mit
dem jiingsten Mitglied der Q-Familie, dem Q8, wird ein neues
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Segment in der Oberklasse erschlossen. Der Audi e-tron wird
als erster rein elektrisch angetriebener SUV von Audi in
Serie gehen.

SKODA bringt den tuberarbeiteten Kleinwagen Fabia auf
den Markt.

Die Marke SEAT setzt ihre Produktoffensive mit einem
groflen SUV mit sieben Sitzen fort. Das Modell fiigt sich
neben den kleineren Arona und Ateca perfekt in die SUV-
Modellpalette von SEAT ein. Auflerdem etabliert SEAT die
neue sportliche Linie CUPRA und fiihrt Ende des Jahres den
dynamischen CUPRA Ateca im Markt ein.

Porsche reichert seine Modellreihe 911 um den 911
Carrera T an und stellt den neuen 911 GT3 RS vor.

Bentley startet 2018 mit der Auslieferung der dritten
Generation des Continental GT, der neue Maf3stibe beim
luxuriosen Grand Touring setzt. Auflerdem prasentiert
Bentley zwei neue Derivate des erfolgreichen Bentayga: den
Bentayga V8 und den Bentayga Hybrid.

Lamborghini wird mit dem Super-SUV Urus eine dritte
Baureihe in den Markt einfithren. Zudem wird der Huracan
Performante Spyder sukzessive erhiltlich sein. Der Aventador
S Roadster erhilt eine Produktaufwertung.

Bugatti bietet fiir seinen Supersportwagen Chiron weitere
Optionen an.

Volkswagen Nutzfahrzeuge geht 2018 mit dem Amarok
V6 TDI mit neuer Topmotorisierung und dem batterieelektri-
schen e-Crafter an den Start.

Scania stellt weitere Produkte seiner neuen Lkw-Gene-
ration sowie neue Dienstleistungen vor.

MAN wird fir seine Lkw-Baureihen eine neue Variante
des Abstandstempomaten ACC mit Stop-and-go-Funktion
prasentieren.

Ducati bringt im Jahr 2018 fiinf neue Modelle auf
den Markt, darunter die Ducati Panigale V4 und die Multi-
strada 1260.

STRATEGISCHE AUSRICHTUNG IM VERTRIEB
Die Mehrmarkenstruktur mit weitgehend eigenstandigen, klar
differenzierten Marken unter grofdtmoglicher Nutzung von
Synergien ist charakteristisch fiir den Volkswagen Konzern.

Um den Konzernmarken den Eintritt in neue Mirkte
zu ermoglichen, werden wir die Markenpositionierung, ins-
besondere in Wachstumsregionen, weiter schirfen. Auf3er-
dem werden wir die Kundenorientierung deutlich weiterent-
wickeln. Wir optimieren die Zusammenarbeit mit unseren
Vertragshdndlern, qualifizieren unsere Mitarbeiter — auch im
Rahmen der digitalen Transformation — und investieren in
innovative Prozesse und Systeme fiir eine nahtlose Kunden-
interaktion in einem zunehmend digitalen Umfeld.

Unsere Vertriebsstrategie konzentriert sich zum einen
insbesondere auf die Weiterentwicklung der Geschiftsfelder
Neu- und Gebrauchtwagen, Finanzdienstleistungen sowie
Originalteil- und Zubehoérgeschdft. Zum anderen ergidnzen
wir unser Angebot um Mobilititsdienstleistungen.
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FACHKOMPETENZ UND MOTIVATION IM
TRANSFORMATIONSPROZESS

Das Engagement und die hohe Fachkompetenz unserer
Belegschaft bilden wichtige Voraussetzungen dafiir, den
Transformationsprozess hin zu einem weltweit fithrenden
Anbieter nachhaltiger Mobilitit erfolgreich zu gestalten und
gleichzeitig unsere fachliche Exzellenz im klassischen Auto-
mobilbau zu sichern.

Die duale Berufsausbildung und das duale Studium sind
der Grundstein fir eine fachliche Entwicklung in den Berufs-
familien bei Volkswagen. Im Anschluss qualifizieren sich die
Mitarbeiter ihr Berufsleben lang weiter. Das breite Qualifizie-
rungsangebot wird kontinuierlich weiterentwickelt, um stets
die aktuellen Bedarfe zu decken. Zum Beispiel werden die
Mitarbeiter auf die Verdnderungen vorbereitet, die mit der
fortschreitenden Digitalisierung und dem Einsatz neuer
Technologien der Industrie 4.0 einhergehen. Ein wesentliches
Prinzip ist dabei der Wissenstransfer — die Weitergabe von
Wissen und Erfahrung — durch die eigenen Experten. Die
Qualifizierung erfolgt nach dem dualen Prinzip und beinhal-
tet die enge Verzahnung von theoretischen und praktischen
Lernformen.

INVESTITIONS- UND FINANZPLANUNG
Um unsere starken Innovations- und Technologiekrifte wei-
ter auszubauen, werden wir in den kommenden Jahren mit
Nachdruck in Elektromobilitiat, das Autonome Fahren, neue
Mobilititsdienste und die Digitalisierung investieren. Der
grofdte Teil wird dabei in die Entwicklung von Fahrzeugen mit
Hybrid- oder reinem Elektroantrieb flief3en.

In unserer aktuellen Planung fiir das Jahr 2018 entfallt der
Grof3teil der Sachinvestitionen (Investitionen in Sachanlagen,
Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien und Immaterielle
Vermogenswerte ohne aktivierte Entwicklungskosten) auf
neue Produkte sowie das fortgesetzte Ausrollen und die Wei-
terentwicklung der modularen Baukidsten. Im Fokus stehen
die Elektrifizierung und Digitalisierung unserer Fahrzeuge,
insbesondere durch die Entwicklung des Modularen Elektri-
fizierungsbaukastens (MEB). Parallel wird im Wesentlichen
die SUV-Palette weiter ausgebaut. Die Sachinvestitionsquote
im Konzernbereich Automobile (Sachinvestitionen in Prozent
der Umsatzerlose) erwarten wir in einem Korridor von 6,5 bis
7,0%.

Neben den Sachinvestitionen umfasst die Investitions-
tatigkeit auch die Zugdnge aktivierter Entwicklungskosten.
Sie spiegeln unter anderem die Vorleistungen im Zusam-
menhang mit der Erfillung von Umweltvorgaben sowie die
Elektrifizierung und Erneuerung der Modellpalette wider.

Die Investitionen in unsere Werke und Modelle sowie in
die Entwicklung alternativer Antriebe und modularer Baukas-
ten schaffen die Voraussetzungen fir profitables, nachhal-
tiges Wachstum bei Volkswagen. Darin enthalten sind auch
verpflichtende Umfédnge, die auf Entscheidungen aus abge-
schlossenen Geschiftsjahren beruhen.
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Prognosebericht

Wir wollen die Investitionen im Automobilbereich aus eige-
ner Kraft finanzieren und rechnen damit, dass der Cash-flow
aus dem laufenden Geschift den Investitionsbedarf des Kon-
zernbereichs Automobile tibertreffen wird. Liquiditatsabfliisse
infolge der Dieselthematik werden den Cash-flow auch in
2018 belasten, werden aber deutlich geringer ausfallen als im
Berichtszeitraum. In der Folge erwarten wir fiir 2018 einen
positiven Netto-Cash-flow, der den Vorjahreswert deutlich
ubertreffen wird.

Diese Planung beruht auf den derzeitigen Strukturen des
Volkswagen Konzerns. Nicht berticksichtigt ist die mit dem
Beherrschungs- und Gewinnabfithrungsvertrag mit der
MAN SE einhergehende mdogliche Abfindung anderer Aktio-
ndre. Unsere Joint Ventures in China werden nach der Equity-
Methode einbezogen und sind damit nicht in den oben
genannten Zahlen enthalten. Die Gemeinschaftsunterneh-
men planen fiir 2018 Sachinvestitionen tiber dem Niveau von
2017, die aus eigenen Mitteln finanziert werden.

Im Konzernbereich Finanzdienstleistungen planen wir
fiir 2018 Investitionen, die leicht tiber dem Wert des Vorjah-
res liegen werden. Im Working Capital gehen wir davon aus,
dass der Anstieg des Vermietvermogens und der Forderungen
aus Leasing-, Kunden- und Héndlerfinanzierungen zu einer
Mittelbindung fiihren wird, die zu etwa 45 % aus dem Brutto-
Cash-flow finanziert werden soll. Wie in der Branche tiblich,
soll der verbleibende Mittelbedarf vor allem durch unbe-
sicherte Anleihen am Geld- und Kapitalmarkt, Asset-Backed-
Securities-Transaktionen, Kundeneinlagen aus dem Direkt-
bankgeschift sowie durch die Nutzung internationaler Kre-
ditlinien gedeckt werden.

ZIELGROSSE DER WERTORIENTIERTEN STEUERUNG

Basierend auf den vom Kapitalmarkt abgeleiteten lang-
fristigen Zinssdtzen und der Zielkapitalstruktur (Marktwert
des Eigenkapitals zu Fremdkapital = 2:1) liegt der fir
den Konzernbereich Automobile definierte Mindestver-
zinsungsanspruch an das investierte Vermogen unverandert
bei 9%.

Trotz der Ergebnisbelastungen aus den Sondereinfliissen
wurde mit einer Kapitalrendite von 12,1 (8,2) % der Mindest-
verzinsungsanspruch im Berichtszeitraum tibertroffen (siehe
dazu auch die Seite 128). Investitionen in neue Modelle, in die
Entwicklung alternativer Antriebe und modularer Baukdsten
sowie in Zukunftstechnologien werden 2018 dazu fiihren,
dass das investierte Vermogen steigt. Die Kapitalrendite
wird voraussichtlich oberhalb unseres Mindestverzinsungs-
anspruchs und leicht tiber dem Vorjahr liegen.

ZUKUNFTIGE ORGANISATORISCHE UNTERNEHMENSSTRUKTUR

Im Rahmen des Zukunftsprogramms ,TOGETHER — Strategie
2025“ bauen wir ein neues Geschéftsfeld fiir Mobilitdts-
l6sungen auf, mit dem wir den Wandel zu einem weltweit
fihrenden Anbieter nachhaltiger Mobilitit vorantreiben.
Die Entwicklung von Mobilitdtsdienstleistungen ist eng ver-

Konzernlagebericht

kniipft mit den Zukunftsfeldern Digitalisierung, Elektromobi-
litdt, vernetzte Fahrzeugkonzepte und Autonomes Fahren, die
von unseren Marken selbststindig oder partnerschaftlich
vorangetrieben werden. Das Geschiftsfeld Mobilitdtslosun-
gen werden wir ab dem Geschiftsjahr 2018 im Konzern-
bereich Automobile berichten.

GESAMTAUSSAGE ZUR VORAUSSICHTLICHEN ENTWICKLUNG
Der Vorstand des Volkswagen Konzerns geht davon aus, dass
sich das Wachstum der Weltwirtschaft 2018 leicht abschwa-
chen wird. Risiken sehen wir in protektionistischen Tenden-
zen, Turbulenzen auf den Finanzmarkten sowie strukturellen
Defiziten in einzelnen Lindern. Zudem werden die Wachs-
tumsaussichten weiterhin von geopolitischen Spannungen
und Konflikten belastet. Wir rechnen deshalb sowohl fiir die
fortgeschrittenen Volkswirtschaften als auch fiir die Schwel-
lenldnder mit einer etwas schwédcheren Dynamik als 2017.
Die hochsten Zuwachsraten erwarten wir in den aufstreben-
den Wirtschaftsnationen Asiens.

Die Entwicklung der Automobilbranche ist eng an den
Verlauf der Weltwirtschaft gekoppelt. Wir erwarten auf den
internationalen Automobilmarkten eine weiter zunehmende
Wettbewerbsintensitat.

Wir rechnen damit, dass sich die Pkw-Mirkte im Jahr
2018 in den einzelnen Regionen uneinheitlich entwickeln
werden. Die weltweite Nachfrage nach Neufahrzeugen wird
insgesamt voraussichtlich langsamer steigen als im Berichts-
jahr. Flir Westeuropa erwarten wir ein Absatzvolumen, das
leicht unter dem des Berichtsjahres liegt. Auf dem deutschen
Pkw-Markt rechnen wir mit einem Marktvolumen auf Hohe
des Vorjahres. In Zentral- und Osteuropa sollte die Pkw-
Nachfrage den Vorjahreswert deutlich tibertreffen. Auf den
Markten fir Pkw und leichte Nutzfahrzeuge (bis 6,35t) in
Nordamerika wird das Nachfragevolumen voraussichtlich
leicht unter dem des Vorjahres liegen. Wir rechnen damit,
dass die Nachfrage auf den stiidamerikanischen Markten fir
Pkw und leichte Nutzfahrzeuge im Vergleich zum Vorjahr
insgesamt merklich steigen wird. Die Pkw-Markte der Region
Asien-Pazifik werden ihr Wachstum im Jahr 2018 voraussicht-
lich abgeschwicht fortsetzen.

Auch im Jahr 2018 werden sich die Mirkte fiir leichte
Nutzfahrzeuge in den einzelnen Regionen unterschiedlich
entwickeln. Insgesamt rechnen wir mit einer leicht sinkenden
Nachfrage.

Auf den fir den Volkswagen Konzern relevanten Markten
fiir mittelschwere und schwere Lkw sowie auf den relevanten
Mirkten fiir Busse werden die Neuzulassungen 2018 voraus-
sichtlich leicht iiber denen von 2017 liegen.

Wir gehen davon aus, dass automobilbezogene Finanz-
dienstleistungen auch im Jahr 2018 eine hohe Bedeutung fiir
den weltweiten Fahrzeugabsatz haben werden.

Der Volkswagen Konzern ist auf die kiinftigen Herausfor-
derungen im Mobilitdtsgeschift und die heterogene Entwick-
lung der regionalen Automobilmarkte gut vorbereitet. Unser
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einzigartiges Markenportfolio, unsere Prasenz auf allen wich-
tigen Mirkten der Welt, die breite und gezielt erganzte Pro-
duktpalette sowie wegweisende Technologien und Dienstleis-
tungen verschaffen uns weltweit eine gute Position im
Wettbewerb. Im Zuge der Transformation unseres Kernge-
schifts werden wir die Konzernmarken trennschérfer positi-
onieren und unser Fahrzeug- und Antriebsportfolio mit Blick
auf die attraktivsten und wachstumsstirksten Marktsegmente
optimieren. Zusitzlich arbeiten wir mit der fortlaufenden
Entwicklung neuer Technologien und unserer Baukidsten
daran, die Vorteile unseres Mehrmarkenkonzerns noch
gezielter zu nutzen. Die neue Konzernstruktur mit mehr
dezentraler Verantwortung starkt unsere Marken und Regio-
nen und erhoht die Kundennidhe. Unser Anspruch ist, jedem
Kunden Mobilitdt und Innovationen gemaf3 seinen Bediirf-
nissen anzubieten und damit nachhaltig erfolgreich zu sein.
Wir werden weitere SUV-Modelle prasentieren, die Digitalisie-
rung noch konsequenter in unseren Produkten aufgreifen
und mit Angeboten rund um die Elektromobilitdt wichtige
Impulse fiir die Zukunft setzen.

Wir gehen davon aus, dass die Auslieferungen an Kunden
des Volkswagen Konzerns im Jahr 2018 unter weiterhin her-
ausfordernden Marktbedingungen den Vorjahreswert mode-
rat ibertreffen werden.

Herausforderungen ergeben sich insbesondere aus dem
konjunkturellen Umfeld, der steigenden Wettbewerbsinten-
sitdt, volatilen Wechselkursverlaufen sowie der Dieselthema-
tik. Zudem gilt in der EU ein neues, zeitlich aufwendigeres,
Testverfahren zur Bestimmung von Schadstoff- und CO,-
Emissionen sowie des Kraftstoffverbrauchs bei Pkw und
leichten Nutzfahrzeugen, die sogenannte WLTP (Worldwide
Harmonized Light-Duty Vehicles Test Procedure).

Prognosebericht

Wir erwarten, dass die Umsatzerlose des Volkswagen Kon-
zerns und seiner Bereiche um bis zu 5% tiber dem Vorjahres-
wert liegen werden. Fiir das Operative Ergebnis des Konzerns
und des Bereichs Pkw rechnen wir im Jahr 2018 mit einer
operativen Rendite zwischen 6,5 und 7,5%. Fiir den Bereich
Nutzfahrzeuge gehen wir von einer operativen Rendite zwi-
schen 5,0 und 6,0% aus. Im Bereich Power Engineering erwar-
ten wir einen gegeniiber Vorjahr geringeren Operativen Ver-
lust. Fir den Konzernbereich Finanzdienstleistungen gehen
wir von einem Operativen Ergebnis auf dem Niveau des Vor-
jahres aus.

Im Konzernbereich Automobile werden sich 2018 die
F&E-Quote und die Sachinvestitionsquote auf einem Niveau
zwischen 6,5 und 7,0% bewegen. Liquiditdtsabfliisse infolge
der Dieselthematik werden den Cash-flow auch in 2018 belas-
ten, aber deutlich geringer ausfallen als im Berichtszeitraum.
In der Folge erwarten wir fiir 2018 einen positiven Netto-
Cash-flow, der den Vorjahreswert deutlich tbertreffen wird.
Infolgedessen wird auch die Netto-Liquiditit moderat anstei-
gen. Die Kapitalrendite (Rol) wird leicht tiber dem Vorjahr
liegen. Es ist unverdndert unser erkldrtes Ziel, unsere solide
Liquiditatspolitik fortzusetzen.

Das Engagement und die hohe Fachkompetenz unserer
Belegschaft bilden wichtige Voraussetzungen dafiir, den
Transformationsprozess hin zu einem weltweit fithrenden
Anbieter nachhaltiger Mobilitdt erfolgreich zu gestalten. Im
Rahmen unseres Zukunftsprogramms ,, TOGETHER - Strategie
2025“ messen wir unserer Verantwortung in puncto Umwelt,
Sicherheit und Gesellschaft eine noch grofiere Bedeutung bei.
Zudem streben wir nach operativer Exzellenz in allen
Geschiftsprozessen und fokussieren verstdrkt auf profitables
Wachstum.
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