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Modularen E-Antriebs-Baukastens (MEB) sowie der rein
elektrischen Plattform fiir unsere Premium- und Sport-
marken - die Premium Plattform Elektrik (PPE) — weiter
voran. Zudem legen wir einen Schwerpunkt auf die zuneh-
mende Digitalisierung unserer Fahrzeuge und Standorte und
erhohen hier unsere Investitionen. Auflerdem investieren wir
in die Umstellung ausgewdhlter Standorte auf die Produktion
von Elektrofahrzeugen. Die Sachinvestitionsquote im Kon-
zernbereich Automobile (Sachinvestitionen in Prozent der
Umsatzerlose) wird sich voraussichtlich auf einem Niveau
zwischen 6,0 bis 6,5% bewegen.

Neben den Sachinvestitionen umfasst die Investitions-
tatigkeit auch die Zugdnge aktivierter Entwicklungskosten.
Sie spiegeln unter anderem die Vorleistungen im Zusam-
menhang mit der Elektrifizierung, Digitalisierung und
Erneuerung der Modellpalette wider. Darin enthalten sind
auch die Leistungen der Car.Software Organisation, die unter
anderem ein standardisiertes Betriebssystem fiir die Fahr-
zeuge der Konzernmarken entwickelt.

Mit den Investitionen in unsere Werke und Modelle sowie
in die Entwicklung elektrifizierter Antriebe und modularer
Baukdsten sowie in die Digitalisierung schaffen wir die
Voraussetzung fiir profitables, nachhaltiges Wachstum bei
Volkswagen. In den Investitionen enthalten sind auch ver-
pflichtende Umféinge, die auf Entscheidungen aus abge-
schlossenen Geschiftsjahren beruhen.

Wir wollen die Investitionen im Automobilbereich aus
eigener Kraft finanzieren und gehen davon aus, dass der
Cash-flow aus dem laufenden Geschift den Investitions-
bedarf des Konzernbereichs Automobile tibertreffen wird. Wir
rechnen fir das Jahr 2021 mit etwa gleichbleibenden Liquidi-
tatsabfliissen aus der Dieselthematik und deutlich hoheren
Effekten aus Mergers & Acquisitions-Aktivititen. In der Folge
erwarten wir den Netto-Cash-flow in der Grof3enordnung des
Vorjahres.

Die Netto-Liquiditdt im Konzernbereich Automobile wird
2021 voraussichtlich moderat steigen.

Diese Planung beruht auf den derzeitigen Strukturen des
Volkswagen Konzerns. Der angestrebte Erwerb samtlicher in
Umlauf befindlicher Aktien der Navistar International Corpo-
ration und die damit verbundenen Mittelabfliisse sind nicht
berticksichtigt.

Unsere Joint Ventures in China werden nach der Equity-
Methode einbezogen und sind damit nicht in den oben
genannten Zahlen enthalten. Fiir 2021 planen die Gemein-
schaftsunternehmen, in die Elektromobilitit, die weitere
Optimierung des Modellportfolios, die Entwicklung neuer
Mobilitatslosungen sowie in Smart-City-Konzepte zu inves-
tieren. Die Sachinvestitionen werden dabei voraussichtlich
tiber dem Niveau von 2020 liegen und aus eigenen Mitteln
finanziert werden.

Im Konzernbereich Finanzdienstleistungen planen wir
fir 2021 Investitionen, die iber dem Wert des Vorjahres
liegen werden. Im Working Capital gehen wir davon aus, dass
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die Entwicklung des Vermietvermogens und der Forderungen
aus Leasing-, Kunden- und Handlerfinanzierungen zu einer
Mittelbindung fithren wird, die zur Hélfte 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, die Ausgabe
von Asset Backed Securities, Kundeneinlagen aus dem
Direktbankgeschiaft sowie durch die Nutzung internationaler
Kreditlinien gedeckt werden.

ZIELGROSSE DER WERTORIENTIERTEN STEUERUNG
Basierend auf den vom Kapitalmarkt abgeleiteten langfris-
tigen Zinssdtzen und der Zielkapitalstruktur (Marktwert des
Eigenkapitals zu Fremdkapital = 2:1) liegt der fiir den
Konzernbereich Automobile definierte Mindestverzinsungs-
anspruch an das investierte Vermogen unverdandert bei 9 %.
Im gesamten Berichtsjahr 2020 war das Geschift des
Volkswagen Konzerns von der Covid-19-Pandemie beein-
trachtigt. In der Folge gab der Rol im Berichtszeitraum ergeb-
nisbedingt nach und lag mit 6,5 (11,2) % sowohl unter dem
Vorjahreswert als auch unter unserem Mindestverzinsungs-
anspruch (weiterfiihrende Informationen finden Sie im Kapi-
tel ,Ertrags-, Finanz- und Vermogenslage unter der Uber-
schrift Kapitalrendite und Wertbeitrag im Berichtsjahr). Die
Kapitalrendite (Rol) im Konzernbereich Automobile erwarten
wir spiirbar oberhalb unseres Mindestverzinsungsanspruchs
an das investierte Vermogen.

GESAMTAUSSAGE ZUR VORAUSSICHTLICHEN ENTWICKLUNG
Unseren Planungen liegt die Annahme zugrunde, dass sich
die globale Wirtschaftsleistung im Jahr 2021 insgesamt erho-
len wird - vorbehaltlich einer nachhaltigen Eindimmung der
Covid-19-Pandemie. Das Wachstum wird aller Voraussicht
nach geniigen, um etwa das Niveau vor der Pandemie zu
erreichen. Risiken sehen wir weiterhin in protektionistischen
Tendenzen, Turbulenzen auf den Finanzmarkten sowie struk-
turellen Defiziten in einzelnen Lindern. Zudem werden die
Wachstumsaussichten von anhaltenden geopolitischen Span-
nungen und Konflikten belastet. Wir gehen davon aus, dass
sowohl die fortgeschrittenen Volkswirtschaften als auch die
Schwellenldnder eine positive Dynamik verzeichnen werden.

Die Entwicklung der Automobilbranche ist eng an den
Verlauf der Weltwirtschaft gekoppelt. Wir rechnen auf den
internationalen Automobilmaérkten mit einer weiter zuneh-
menden Wettbewerbsintensitat.

Wir erwarten, dass sich die Markte fiir Pkw im Jahr 2021
in den einzelnen Regionen uneinheitlich entwickeln werden.
Insgesamt wird das weltweite Nachfragevolumen von Neu-
fahrzeugen - vorbehaltlich einer erfolgreichen Eindimmung
der Covid-19-Pandemie - voraussichtlich spiirbar tiber dem
des Berichtsjahres liegen, jedoch das Niveau vor der Pande-
mie nicht erreichen. In Westeuropa rechnen wir fiir 2021 mit
einem Neuzulassungsvolumen von Pkw, das deutlich iiber
dem Niveau des Berichtsjahres liegt. Fiir den deutschen Pkw-
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Markt gehen wir fiir 2021 davon aus, dass die Nachfrage
moderat tiber dem Vorjahresniveau liegt. Auf den Pkw-Mairk-
ten in Zentral- und Osteuropa wird die Zahl der Verkdufe 2021
den Vorjahreswert voraussichtlich merklich tibertreffen. Auf
den Mirkten fiir Pkw und leichte Nutzfahrzeuge (bis 6,35 t) in
Nordamerika insgesamt rechnen wir fiir 2021 ebenfalls mit
einem Nachfragevolumen merklich tber dem Niveau des
Vorjahres. Wir gehen davon aus, dass die Neuzulassungen auf
den siidamerikanischen Mirkten 2021 im Vergleich zum
Vorjahr insgesamt signifikant steigen werden. Die Markte fiir
Pkw in der Region Asien-Pazifik werden 2021 voraussichtlich
spiirbar tiber dem Vorjahresniveau liegen.

Auch die Mérkte fir leichte Nutzfahrzeuge werden sich im
Jahr 2021 in den einzelnen Regionen unterschiedlich ent-
wickeln; insgesamt rechnen wir fiir 2021 - vorbehaltlich einer
erfolgreichen Eindimmung der Covid-19-Pandemie — mit
einer moderat steigenden Nachfrage.

Wir erwarten fur 2021, dass sich die Neuzulassungen von
mittelschweren und schweren Lkw mit einem Gesamtgewicht
von mehr als 6t auf den fir den Volkswagen Konzern rele-
vanten Mirkten im Vorjahresvergleich deutlich positiv ent-
wickeln. Auf den fiir den Volkswagen Konzern relevanten
Busmirkten rechnen wir fiir das Jahr 2021 mit einer ins-
gesamt moderat steigenden Nachfrage.

Unserer Einschdtzung nach werden automobilbezogene
Finanzdienstleistungen im Jahr 2021, insbesondere vor dem
Hintergrund der anhaltenden Herausforderungen aus der
Covid-19-Pandemie, eine hohe Bedeutung fiir den weltweiten
Fahrzeugabsatz haben.

Wir sehen uns auf die kinftigen Herausforderungen im
Geschift rund um die Automobilitit und die heterogene
Entwicklung der regionalen Automobilmarkte insgesamt gut
vorbereitet. Unsere Markenvielfalt, unsere Prasenz auf allen
wichtigen Mdrkten der Welt, die breite und gezielt erginzte
Produktpalette sowie unsere Technologien und unsere
Dienstleistungen verschaffen uns weltweit eine gute Position
im Wettbewerb. Im Zuge der Transformation unseres Kern-
geschafts positionieren wir die Konzernmarken noch trenn-
schiarfer und optimieren unser Fahrzeug- und Antriebs-
portfolio. Im Fokus stehen dabei vor allem die CO,-Bilanz
unserer Fahrzeugflotte und die Konzentration auf die attrak-
tivsten und wachstumsstarksten Marktsegmente. Zusatzlich
arbeiten wir mit der fortlaufenden Entwicklung neuer Tech-
nologien und unserer Baukdsten daran, die Vorteile unseres
Mehrmarkenkonzerns noch gezielter zu nutzen. Mit dem
elektrischen Antrieb, der digitalen Vernetzung und dem
autonomen Fahren wollen wir das Automobil sauberer, leiser,
intelligenter und sicherer machen. Wir haben uns zum Ziel
gesetzt, auch in Zukunft unsere Kunden zu begeistern und
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deren vielfdltige Bediirfnisse zu erfiillen — mit einem anspre-
chenden Produktportfolio aus faszinierenden Fahrzeugen
und fortschrittlichen, passgenauen Mobilititslosungen.

Wir gehen davon aus, dass die Auslieferungen an Kunden
des Volkswagen Konzerns im Jahr 2021 — vorbehaltlich einer
erfolgreichen Eindimmung der Covid-19-Pandemie — unter
weiterhin herausfordernden Marktbedingungen deutlich
uiber dem Vorjahr liegen werden.

Herausforderungen ergeben sich insbesondere aus dem
konjunkturellen Umfeld, der steigenden Wettbewerbsintensi-
tdt, volatilen Rohstoff- und Devisenmarkten, der Absicherung
der Lieferketten sowie aus verschirften emissionsbezogenen
Anforderungen.

Wir erwarten, dass die Umsatzerlose des Volkswagen
Konzerns und des Bereichs Pkw im Jahr 2021 signifikant tiber
dem Vorjahreswert liegen werden. Fiir das Operative Ergebnis
des Konzerns und des Bereichs Pkw rechnen wir im Jahr 2021
mit einer operativen Umsatzrendite zwischen 5,0 und 6,5 %.
Fir den Bereich Nutzfahrzeuge gehen wir bei deutlich tiber
dem Vorjahr liegenden Umsatzerldsen von einer operativen
Umsatzrendite zwischen 4,0 und 5,5 % vor Restrukturierungs-
mafinahmen aus. Im Bereich Power Engineering erwarten wir
die Umsatzerlose spiirbar unter denen des Vorjahres und ein
Operatives Ergebnis an der Gewinnschwelle. Fiir den Kon-
zernbereich Finanzdienstleistungen rechnen wir bei sptirbar
iiber dem Vorjahr liegenden Umsatzerldsen mit einem Ope-
rativen Ergebnis in der Grofienordnung des Vorjahres.

Im Konzernbereich Automobile gehen wir fiir 2021
davon aus, dass die F&E-Quote bei rund 7% und die Sach-
investitionsquote bei rund 6 % liegt. Wir rechnen fiir das Jahr
2021 mit etwa gleichbleibenden Liquiditdtsabfliissen aus
der Dieselthematik und deutlich hoheren Effekten aus
Mergers & Acquisitions-Aktivitdten. In der Folge erwarten wir
den Netto-Cash-flow in der Gréf3enordnung des Vorjahres. Die
Netto-Liquiditat im Konzernbereich Automobile wird 2021
voraussichtlich moderat steigen. Die Kapitalrendite (Rol)
erwarten wir spiirbar oberhalb unseres Mindestverzinsungs-
anspruchs. Es ist unverdndert unser erklirtes Ziel, unsere
solide Liquiditatspolitik fortzusetzen.

Fiir nachhaltigen Erfolg bendtigen wir kompetente und
engagierte Mitarbeiter. Thre Zufriedenheit und Motivation
wollen wir durch Chancengleichheit, ein attraktives und
modernes Arbeitsumfeld sowie eine zukunftsfahige Arbeits-
organisation fordern. Wir im Volkswagen Konzern leben und
tUbernehmen téglich Verantwortung in puncto Umwelt,
Sicherheit und Gesellschaft. Volkswagen will bei der Integritat
zum Vorbild fiir ein modernes, transparentes und erfolgrei-
ches Unternehmen werden. Zudem streben wir nach opera-
tiver Exzellenz in allen Geschéftsprozessen.
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Risiko- und Chancenbericht

(ENTHALT DEN BERICHT NACH § 289 ABS. 4 HGB)

Fur den nachhaltigen Erfolg unseres Unternehmens ist es entscheidend, dass wir die

Risiken und Chancen, die sich aus unserer operativen Tatigkeit ergeben, friihzeitig
erkennen und vorausschauend steuern. Der verantwortungsvolle Umgang mit den
Risiken wird im Volkswagen Konzern durch ein umfassendes Risikomanagement-

und ein Internes Kontrollsystem unterstutzt.

In diesem Kapitel erlautern wir zundchst die Zielsetzung und
den Aufbau des Risikomanagementsystems (RMS) sowie des
Internen Kontrollsystems (IKS) des Volkswagen Konzerns und
beschreiben diese Systeme mit Blick auf den Rechnungs-
legungsprozess. Im Anschluss stellen wir die wesentlichen
Risiken und Chancen dar, die sich im Rahmen unserer
Geschaftstitigkeit ergeben.

ZIELSETZUNG DES RISIKOMANAGEMENTSYSTEMS UND DES
INTERNEN KONTROLLSYSTEMS BEI VOLKSWAGEN

Den nachhaltigen Erfolg des Volkswagen Konzerns konnen
wir nur sicherstellen, indem wir die Risiken und Chancen aus
unserer Geschiftstatigkeit frihzeitig identifizieren, zutref-
fend bewerten sowie effektiv und effizient steuern. Mit Hilfe
des RMS/IKS sollen potenzielle Risiken frithzeitig erkannt
werden, um mit geeigneten Mafinahmen gegenzusteuern
und so drohenden Schaden fiir das Unternehmen abwenden
und eine Bestandsgefahrdung ausschlief3en zu konnen.

Die Einschdtzung der Eintrittswahrscheinlichkeit und des
Ausmafles zukiinftiger Ereignisse und Entwicklungen unter-
liegt naturgemafd Unsicherheiten. Wir sind uns daher bewusst,
dass selbst das beste RMS nicht alle potenziellen Risiken
vorhersehen kann und auch das beste IKS regelwidrige Hand-
lungen niemals vollstindig verhindern kann.

AUFBAU DES RISIKOMANAGEMENTSYSTEMS UND DES
INTERNEN KONTROLLSYSTEMS BEI VOLKSWAGEN

Die organisatorische Ausgestaltung des RMS/IKS des Volks-
wagen Konzerns basiert auf dem international anerkannten
COSO-Enterprise-Risk-Management-Rahmenwerk (COSO: Com-
mittee of Sponsoring Organizations of the Treadway
Commission). Der Aufbau des RMS/IKS gemafd dem COSO-
Enterprise-Risk-Management-Rahmenwerk gewdhrleistet eine
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umfassende Abdeckung moglicher Risikobereiche. Konzern-
weit einheitliche Grundsdtze bilden die Basis fiir den stan-
dardisierten Umgang mit Risiken. Chancen werden nicht
erfasst.

Ein weiteres zentrales Element des RMS/IKS bei Volks-
wagen ist das Drei-Linien-Modell, das unter anderem der
Dachverband der europiischen Revisionsinstitute (ECIIA) als
Grundelement fordert. Diesem Modell folgend verfiigt das
RMS/IKS des Volkswagen Konzerns iiber drei Linien, die das
Unternehmen vor dem Eintritt wesentlicher Risiken schiitzen
sollen.

Die Mindestanforderungen an das RMS/IKS einschliefilich
des Drei-Linien-Modells sind konzernweit in einer Richtlinie
festgelegt.
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Im abgelaufenen Geschéftsjahr wurde das RMS/IKS weiter-
entwickelt. Das Risikomanagement-IT-System Riskradar
wurde 2020 in allen Marken und wesentlichen Konzern-
gesellschaften eingefiihrt. Damit haben wir die Prozess- und
Datensicherheit erhéht und den manuellen Arbeitsaufwand
durch automatisierte Workflows und durchgéingige System-
unterstiitzung bei der Auswertung der Daten reduziert.
Zugleich werden das Risikobewusstsein im Unternehmen
weiter geschirft, die Risikotransparenz verbessert sowie
Risiken durchgidngig systemgestiitzt bewertbar. Das IKS
wurde fiir risikobehaftete Geschiftsprozesse in wesentlichen
Gesellschaften standardisiert. Wir werden unser RMS/IKS
auch zukiinftig weiterentwickeln.

Erste Linie: Operatives Risikomanagement

Die operativen Risikomanagement- und Internen Kontroll-
systeme der einzelnen Konzerngesellschaften und -bereiche
bilden die vorderste Linie. Das RMS/IKS ist integraler Bestand-
teil der Aufbau- und Ablauforganisation des Volkswagen
Konzerns. Ereignisse, die ein Risiko begriinden kénnen, wer-
den dezentral in den Geschiftsbereichen und in den Betei-
ligungsgesellschaften identifiziert und beurteilt. Gegenmaf3-
nahmen werden unverziiglich eingeleitet, die verbleibenden
potenziellen Auswirkungen bewertet und zeitnah in die
Planungen eingearbeitet. Wesentliche Risiken werden anlass-
bezogen an die relevanten Gremien gemeldet. Die Ergebnisse
des operativen Risikomanagements flief}en kontinuierlich
in die Planungs- und Kontrollrechnungen ein. Zielvorgaben,
die in den Planungsrunden vereinbart wurden, unterliegen
einer permanenten Uberpriifung innerhalb revolvierender
Planungstiberarbeitungen. Parallel dazu flieRen die Ergeb-
nisse der Mafinahmen zur Bewdltigung der Risiken zeitnah in
die monatlichen Vorausschitzungen zur weiteren Geschafts-
entwicklung ein. Somit liegt dem Vorstand tiber die doku-
mentierten Berichtswege auch unterjdhrig ein Gesamtbild
der aktuellen Risikolage vor.

Das operative Risikomanagement- und Interne Kontroll-
system beinhaltet zudem die Einhaltung der sogenannten
Goldenen Regeln in den Bereichen Steuergerdte-Software-
entwicklung, Emissionstypisierung und Eskalationsmanage-
ment. Diese Regeln stellen Mindestanforderungen in den
Kategorien Organisation, Prozesse sowie Tools & Systeme dar.

Zweite Linie: Erfassung und Berichterstattung systemischer und
akuter Risiken durch konzerneinheitliche Prozesse
Erganzend zum laufenden operativen Risikomanagement
richtet die Abteilung Konzern-Risikomanagement jdhrlich
standardisierte Anfragen zur Risikosituation und zur Wirk-
samkeit des RMS/IKS an die wesentlichen Konzerngesell-
schaften und -einheiten weltweit (Governance, Risk & Compli-
ance (GRC)-Regelprozess).

Im Rahmen dieses Prozesses wird jedes gemeldete syste-
mische - prozess- und geschéftsinharente — Risiko in unserem
IT-System RICORS erfasst und bewertet. Die Risikobewertung
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ERMITTLUNG DES RISIKO-SCORE

RISIKO-SCORE

EINTRITTSWAHR-

SCHEINLICHKEIT % SCHADENAUSMAR
- SCORE SCORE + SCORE SCORE
- Wkt x Mat Immat Straf

erfolgt dabei aus der Multiplikation des Kriteriums Eintritts-
wahrscheinlichkeit (Wkt) mit dem potenziellen Schaden-
ausmaf3. Das Schadenausmaf3 ergibt sich aus den Kriterien
finanzieller Schaden (Mat) sowie Reputationsschaden (Immat)
und strafrechtliche Relevanz (Straf). Fiir jedes dieser Krite-
rien wird die getroffene Bewertung einem Score-Wert
zwischen 0 und 10 zugeordnet. Dabei werden die Mafinah-
men, die zur Risikosteuerung und -kontrolle getroffen wur-
den, bei der Risikobewertung bertiicksichtigt (Nettobetrach-
tung). Ergebnis ist ein sogenannter Risiko-Score, der das
Risiko ausdrtickt.

Der Score-Wert fiir die Eintrittswahrscheinlichkeit von
tiber 50 % im Betrachtungszeitraum wird als hoch bezeichnet,
bei einer mittleren Einstufung liegt die Eintrittswahrschein-
lichkeit mindestens bei 25%. Fiir das Kriterium finanzieller
Schaden steigt der Score-Wert mit zunehmendem Ausmaf}
an und erreicht ab 1 Mrd.€ den hochsten Score-Wert von 10.
Das Kriterium Reputationsschaden kann Auspragungen von
lokaler Vertrauensstorung tiiber den lokalen Vertrauens-
verlust bis hin zum regionalen oder internationalen Repu-
tationsverlust annehmen. Die strafrechtliche Relevanz wird
anhand des Einflusses auf die lokale Gesellschaft, die Marke
oder den Konzern eingestuft.

Risiken aus potenziellen Regelverletzungen (Compliance)
sind in diesen Prozess ebenso integriert wie strategische,
betriebliche und Berichterstattungsrisiken. Wesentliche Maf3-
nahmen zur Risikosteuerung und -kontrolle werden zudem
auf ihre Wirksamkeit hin getestet; hierbei identifizierte
Schwachstellen werden berichtet und behoben.

Im Geschiftsjahr 2020 haben alle Konzerngesellschaften
und -einheiten, die anhand von Wesentlichkeits- und Risiko-
kriterien aus dem Konsolidierungskreis ausgewdhlt worden
waren, den GRC-Regelprozess durchlaufen.

Zusidtzlich zur jahrlichen Betrachtung werden quartals-
weise Risikoberichte erstellt. In diesen wird die akute — kurz-
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bis mittelfristige — Risikolage des Volkswagen Konzerns abge-
bildet. Die Bewertung der Risiken aus diesem Risikoquartals-
prozess (RQP) erfolgt im IT-System Riskradar analog dem
jahrlichen GRC-Regelprozess. In den RQP sind alle Konzernmar-
ken, die Porsche Holding Salzburg sowie die Volkswagen Finan-
cial Services AG und die Volkswagen Bank GmbH einbezogen.

Dartiber hinaus werden bedeutende Anderungen der
Risikolage, die kurzfristig beispielsweise durch unerwartete
externe Ereignisse entstehen konnen, anlassbezogen an den
Vorstand berichtet. Dieses ist dann erforderlich, wenn unter
anderem das Risiko einen potenziellen finanziellen Schaden
ab 1 Mrd.€ annehmen kann.

Anhand der Rickmeldungen aus dem jdhrlichen GRC-
Regelprozess und aus den quartalsweisen Risikoabfragen
wird das Gesamtbild der potenziellen Risikolage aktualisiert
und die Wirksamkeit des Systems beurteilt.

In einem gesonderten Vorstandsausschuss Risikomanage-
ment werden vierteljahrlich die wesentlichen Aspekte des
RMS/IKS behandelt, um so
> die Transparenz Uber die wesentlichen Risiken des Kon-

zerns und deren Steuerung weiter zu erhohen,
> Einzelsachverhalte zu erortern, sofern diese ein wesent-
liches Risiko fiir den Konzern darstellen,
> Empfehlungen zur Weiterentwicklung des RMS/IKS aus-
zusprechen,
> den offenen Umgang mit Risiken zu unterstiitzen und eine
offene Risikokultur zu férdern.
Die Risikoberichterstattung an die Gremien der Volks-
wagen AG erfolgt abhidngig von Wesentlichkeitsschwellen.
Systemische Risiken ab einem Risiko-Score von 20 und akute
Risiken ab einem Risiko-Score von 40 beziehungsweise ab
einem potenziellen finanziellen Schaden von 1 Mrd. € werden
dem Vorstand und dem Priifungsausschuss des Aufsichtsrats
der Volkswagen AG regelmaf3ig vorgelegt.
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Dritte Linie: Priifung durch die Konzern-Revision

Die Konzern-Revision unterstiitzt den Vorstand dabei, die
verschiedenen Geschiftsbereiche und Unternehmenseinhei-
ten im Konzern zu iberwachen. Sie Giberpriift das Risikofriih-
erkennungssystem sowie den Aufbau und die Umsetzung des
RMS/IKS und des Compliance-Managementsystems (CMS)
regelmdf’ig im Rahmen ihrer unabhingigen Priifungshand-
lungen.

RISIKOFRUHERKENNUNGSSYSTEM GEMASS KONTRAG

Die Risikolage des Unternehmens wird gemaf3 den Anfor-
derungen des Gesetzes zur Kontrolle und Transparenz im
Unternehmensbereich (KonTraG) erfasst, bewertet und
dokumentiert. Durch die zuvor beschriebenen Elemente des
RMS/IKS (erste und zweite Linie) werden die Anforderungen
an ein Risikofritherkennungssystem erfiillt. Unabhdngig
davon tberpriift der Abschlusspriifer jahrlich die hierfir
implementierten Verfahren und Prozesse sowie die Ange-
messenheit der Dokumentation. Die Risikomeldungen
werden dabei stichprobenartig in vertiefenden Interviews
mit den betreffenden Bereichen und Gesellschaften unter
Einbeziehung des Abschlusspriifers auf ihre Plausibilitat
und Angemessenheit hin gepriift. Der Abschlusspriifer priift
das in das Risikomanagementsystem integrierte Risikofriih-
erkennungssystem auf seine grundsitzliche Eignung,
bestandsgefihrdende Risiken friihzeitig erkennen zu kénnen
und beurteilt gemaf? § 317 Abs. 4 HGB die Funktionsfahigkeit
des Risikofritherkennungs- und Uberwachungssystems.

Dariiber hinaus werden in den Unternehmen des Kon-
zernbereichs Finanzdienstleistungen turnusmaéflige Kontrol-
len im Rahmen der Jahresabschlusspriifung durchgefiihrt.
Als Kreditinstitut unterliegt die Volkswagen Bank GmbH mit
ihren Tochterunternehmen der Aufsicht der Europdischen
Zentralbank und die Volkswagen Leasing GmbH als Finanz-
dienstleistungsinstitut sowie die Volkswagen Versicherung AG
als Versicherungsunternehmen der jeweiligen Fachaufsicht
der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin).
Im Rahmen des turnusmifiigen aufsichtsrechtlichen Uber-
prifungsprozesses sowie im Rahmen unregelmafiiger Prii-
fungen beurteilt die zustindige Aufsichtsbehorde, ob die
Regelungen, Strategien, Verfahren und Mechanismen ein
solides Risikomanagement und eine solide Risikoabdeckung
gewadhrleisten. Daneben prift der Prufungsverband deut-
scher Banken die Volkswagen Bank GmbH in unregelméf3igen
Abstinden.

Die Volkswagen Financial Services AG betreibt ein System
zur Risikofriiherkennung und -steuerung. Damit soll gewdhr-
leistet werden, dass die jeweils lokal geltenden regulato-
rischen Anforderungen eingehalten werden, und ermoglicht
zugleich eine angemessene und wirksame Risikosteuerung
auf Gruppenebene. Wesentliche Bestandteile davon werden
regelmdfdig im Rahmen der Jahresabschlussprifung tiber-
prft.
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Uberwachung der Wirksamkeit des Risikomanagementsystems

und des Internen Kontrollsystems

Um die Wirksamkeit des RMS/IKS sicherzustellen, optimieren
wir es im Rahmen unserer kontinuierlichen Uberwachungs-
und Verbesserungsprozesse regelmifdig. Dabei tragen wir
internen und externen Anforderungen gleichermafien Rech-
nung. Fallweise begleiten externe Experten die kontinuier-
liche Weiterentwicklung unseres RMS/IKS. Die Ergebnisse
miinden in eine sowohl zyklische als auch ereignisorientierte
Berichterstattung an Vorstand und Aufsichtsrat der Volks-
wagen AG.

RISIKOMANAGEMENT- UND INTEGRIERTES INTERNES KONTROLL-
SYSTEM IM HINBLICK AUF DEN RECHNUNGSLEGUNGSPROZESS
Der fur die Abschlisse der Volkswagen AG und des Volks-
wagen Konzerns sowie seiner Tochtergesellschaften maf3geb-
liche rechnungslegungsbezogene Teil des RMS/IKS umfasst
Mafinahmen, die gewdhrleisten sollen, dass die Informatio-
nen, die fur die Aufstellung des Abschlusses der Volks-
wagen AG und des Konzernabschlusses sowie des zusam-
mengefassten Lageberichts des Volkswagen Konzerns und der
Volkswagen AG notwendig sind, vollstandig, richtig und zeit-
gerecht tibermittelt werden. Diese Maf3nahmen sollen das
Risiko einer materiellen Falschaussage in der Buchfithrung
und der externen Berichterstattung minimieren.

Wesentliche Merkmale des Risikomanagement- und

integrierten Internen Kontrollsystems im Hinblick auf

den Rechnungslegungsprozess

Das Rechnungswesen des Volkswagen Konzerns ist grund-
satzlich dezentral organisiert. Die Aufgaben des Rechnungs-
wesens nehmen iiberwiegend die konsolidierten Gesell-
schaften eigenverantwortlich wahr, oder sie werden an
Shared Service Center des Konzerns {ibertragen. Die in Uber-
einstimmung mit den IFRS und dem Volkswagen IFRS Bilan-
zierungshandbuch aufgestellten und vom Abschlusspriifer
bestdtigten Finanzabschliisse der Volkswagen AG und ihrer
Tochtergesellschaften werden grundsatzlich verschliisselt an
den Konzern ubermittelt. Fiir die Verschliisselung wird ein
marktgangiges Produkt verwendet.

Das Volkswagen IFRS Bilanzierungshandbuch, bei dessen
Erstellung auch Meinungen externer Experten herangezogen
wurden, soll eine einheitliche Bilanzierung und Bewertung
auf Grundlage der Vorschriften gewahrleisten, die fiir das
Mutterunternehmen anzuwenden sind. Es umfasst ins-
besondere Konkretisierungen der Anwendung gesetzlicher
Vorschriften und branchenspezifischer Sachverhalte. Auch
die Bestandteile der Berichtspakete, die die Konzerngesell-
schaften zu erstellen haben, sind dort im Detail aufgefiihrt,
ebenso wie Vorgaben fiir die Abbildung und Abwicklung
konzerninterner Geschidftsvorfille sowie fiir die darauf auf-
bauende Saldenabstimmung.

Konzernlagebericht

Kontrollaktivititen auf Konzernebene umfassen die Analyse
und gegebenenfalls die Anpassung der Meldedaten der von
Tochtergesellschaften vorgelegten Finanzabschliisse. Dabei
werden auch die Berichte, die der Abschlusspriifer vorgelegt
hat, und die Ergebnisse der Abschlussbesprechungen mit
Vertretern der Einzelgesellschaften beriicksichtigt. In den
Gesprichen werden sowohl die Plausibilitit der Einzel-
abschliisse als auch wesentliche Einzelsachverhalte bei den
Tochtergesellschaften diskutiert. Eine klare Abgrenzung der
Verantwortungsbereiche sowie die Anwendung des Vier-Augen-
Prinzips sind weitere Kontrollelemente, die — ebenso wie Plau-
sibilitdtskontrollen — bei der Erstellung des Einzel- und des
Konzernabschlusses der Volkswagen AG angewendet werden.

Der zusammengefasste Lagebericht des Volkswagen Kon-
zerns und der Volkswagen AG wird — unter Beachtung der
geltenden Vorschriften und Regelungen — zentral unter Ein-
beziehung der und in Abstimmung mit den Konzern-
einheiten und -gesellschaften erstellt.

Das rechnungslegungsbezogene Interne Kontrollsystem
wird zudem von der Konzern-Revision im In- und Ausland
unabhingig gepriift.

Integriertes Konsolidierungs- und Planungssystem

Mit dem Volkswagen Konsolidierungs- und Unternehmens-
steuerungssystem (VoKUs) lassen sich im Volkswagen Konzern
sowohl die vergangenheitsorientierten Daten des Rechnungs-
wesens als auch Plandaten des Controllings konsolidieren
und analysieren. VoKUs bietet eine zentrale Stammdaten-
pflege, ein einheitliches Berichtswesen, ein Berechtigungs-
konzept und erforderliche Flexibilitit im Hinblick auf
Anderungen der rechtlichen Rahmenbedingungen; es ist somit
eine zukunftssichere technische Plattform, von der das Kon-
zern-Rechnungswesen und das Konzern-Controlling gleicher-
mafien profitieren. Fiir die Uberpriifung der Datenkonsistenz
verfiigt VoKUs tiber ein mehrstufiges Validierungssystem, das
im Wesentlichen die inhaltliche Plausibilitat zwischen Bilanz,
Gewinn- und Verlustrechnung und Anhang priift.

RISIKEN UND CHANCEN
In diesem Abschnitt stellen wir die wesentlichen Risiken und
Chancen dar, die sich im Rahmen unserer Geschaftstatigkeit
ergeben. Zur besseren Ubersicht haben wir die Risiken und
Chancen in Kategorien zusammengefasst. Zu Beginn einer
jeden Risikokategorie nennen wir die anhand der Risiko-
Score-Bewertung aus dem GRC-Regelprozess und dem RQP
ermittelten grofiten Risiken ihrer Bedeutung nach. Im
Anschluss daran erfolgt die Beschreibung der Einzelrisiken,
deren Reihenfolge keiner Bewertung unterliegt. Sofern nicht
explizit erwdhnt, ergaben sich hinsichtlich der Einzelrisiken
und Chancen im Vergleich zum Vorjahr keine wesentlichen
Anderungen, wenngleich sich das Gewicht einzelner Risiken
verdndert hat.
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In die Bewertung der Risikokategorien des Volkswagen Kon-
zerns flief3en die an Vorstand und Priifungsausschuss berich-
teten Risiken aus dem GRC-Regelprozess und dem RQP ein.
Die grafische Darstellung der Risikokategorien erfolgt anhand
der durchschnittlichen Score-Werte.

Mit Hilfe von Wettbewerbs- und Umfeldanalysen sowie
Marktbeobachtungen erfassen wir nicht nur Risiken, sondern
auch Chancen, die sich positiv auf die Gestaltung unserer
Produkte, die Effizienz ihrer Produktion, ihren Erfolg am
Markt und unsere Kostenstruktur auswirken. Risiken und
Chancen, von denen wir erwarten, dass sie eintreten, haben
wir — soweit einschétzbar - in unserer Mittelfristplanung und
unserer Prognose bereits berticksichtigt. Im Folgenden
berichten wir daher tiber interne und externe Entwicklungen
als Risiken und Chancen, die nach derzeitigem Kenntnisstand
zu einer negativen beziehungsweise positiven Abweichung
von unserer Prognose beziehungsweise von unseren Zielen
fiihren kénnen.

Risiken und Chancen aus Gesamtwirtschaft,

Branche, Mdrkten und Vertrieb

Fir diese Risikokategorie ist die Eintrittswahrscheinlichkeit
mit hoch (Vorjahr: mittel) und das Schadenausmaf$ mit
mittel (Vorjahr: mittel) bewertet.

Die grofiten Risiken aus dem GRC-Regelprozess und dem
RQP liegen in Handelsbeschrankungen und zunehmendem
Protektionismus mit negativen Auswirkungen auf die Markt-
und Absatzentwicklung.

Gesamtwirtschaftliche Risiken und Chancen

Risiken, die ein positives Wachstum der globalen Wirtschafts-
leistung verhindern kdnnten, ergeben sich aus unserer Sicht
vor allem aus einer nicht nachhaltig erfolgreichen Eindam-
mung der Covid-19-Pandemie sowie Turbulenzen an den
Finanz- und Rohstoffmirkten, zunehmend protektionis-
tischen Tendenzen sowie strukturellen Defiziten, die die
Entwicklung einzelner fortgeschrittener Volkswirtschaften
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und Schwellenldnder gefihrden. Hinzu kommen verstdrkt
Okologische Herausforderungen, die in unterschiedlicher
Intensitdt belastend auf einzelne Lander und Regionen wir-
ken. Auch der mogliche weltweite Ubergang von einer expan-
siven zu einer restriktiveren Geldpolitik birgt Risiken im
gesamtwirtschaftlichen Umfeld. Die vielerorts hohe Ver-
schuldung im privaten und offentlichen Sektor triibt die
Wachstumsperspektiven und kann ebenfalls zu negativen
Marktreaktionen fithren. Wachstumsriickgdange in wichtigen
Landern und Regionen wirken sich oft unmittelbar auf die
Weltkonjunktur aus und sind somit ein zentrales Risiko.
Risiken ergeben sich auch aus den ungewissen Konsequenzen
des Austritts Grof3britanniens aus der EU.

Die wirtschaftliche Entwicklung einiger Schwellenldnder
wird vor allem durch die Abhdngigkeit von Energie- und
Rohstoffpreisen sowie von Kapitalimporten, aber auch durch
sozio-politische Spannungen gehemmt. Dariiber hinaus
konnen sich Risiken aus Korruption, mangelhaften staat-
lichen Strukturen und fehlender Rechtssicherheit ergeben.

Geopolitische Spannungen und Konflikte sowie Anzei-
chen einer Fragmentierung der Weltwirtschaft sind ein wei-
terer wesentlicher Risikofaktor fiir die Entwicklung einzelner
Lander und Regionen. Angesichts der bestehenden, starken
globalen Verflechtungen konnen auch lokale Entwicklungen
die Weltkonjunktur belasten. Beispielsweise kann eine Eska-
lation der Konflikte in Osteuropa, im Nahen Osten oder in
Afrika Verwerfungen auf den weltweiten Energie- und Roh-
stoffmérkten auslosen sowie Migrationstendenzen verstir-
ken. Belastungen konnen sich auch aus einer Verschiarfung
der Situation in Ostasien ergeben. Gleiches gilt fiir gewaltsame
Auseinandersetzungen, terroristische Aktivititen, Cyber-
Attacken oder die Verbreitung von Infektionskrankheiten, die
kurzfristig zu unerwarteten Marktreaktionen fiihren kénnen.

Insgesamt rechnen wir fiir 2021 mit einer Erholung der
Weltwirtschaft. Aufgrund der genannten Risikofaktoren sowie
von zyklischen und strukturellen Aspekten ist jedoch eine
weitere negative Entwicklung der Weltwirtschaft oder eine
Phase mit unterdurchschnittlichen Zuwachsraten moglich.

Aus dem gesamtwirtschaftlichen Umfeld kénnen sich
fur den Volkswagen Konzern auch Chancen ergeben, falls
die tatsdchliche Entwicklung positiv von der erwarteten
abweicht.

Branchenrisiken und Marktchancen/-potenziale
Westeuropa, insbesondere Deutschland, und China sind
unsere Hauptabsatzmarkte. Ein konjunkturbedingter Nach-
frageriickgang in diesen Regionen wiirde das Ergebnis des
Unternehmens, inklusive der Finanzdienstleistungen, in
besonderem Maf3e belasten. Mit einer klaren, kundenorien-
tierten und innovativen Produkt- und Preispolitik treten wir
diesem Risiko entgegen.

Auflerhalb von Westeuropa und China ist das Ausliefe-
rungsvolumen tber die wesentlichen Regionen Zentral- und
Osteuropa, Nordamerika und Siidamerika breit gestreut.
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Dartiber hinaus sind wir in zahlreichen bestehenden und sich
entwickelnden Mérkten entweder bereits stark vertreten oder
arbeiten zielstrebig darauf hin. Vor allem in kleineren Mark-
ten mit Wachstumspotenzial erhdhen wir mit Hilfe strate-
gischer Partnerschaften unsere Prdasenz, um den dortigen
Anforderungen gerecht zu werden.

Die Wachstumsmairkte in Zentral- und Osteuropa, Sid-
amerika sowie in Asien sind fiir den Volkswagen Konzern von
besonderer Bedeutung. Diese Mirkte haben ein grofies
Potenzial, allerdings erschweren die Rahmenbedingungen in
einigen Lindern dieser Regionen eine Steigerung der dor-
tigen Absatzzahlen. Beispiele hierfiir sind Zollbestimmungen
und Mindestanforderungen hinsichtlich des Anteils der
lokalen Fertigung. Gleichzeitig bestehen tiber die aktuelle
Planung hinaus Chancen aus einem schnelleren Wachstum
der aufstrebenden Mirkte mit aktuell noch niedrigen Fahr-
zeugdichten, sofern die wirtschaftlichen und regulatorischen
Rahmenbedingungen dies zulassen.

Fiir den Volkswagen Konzern als Anbieter von Volumen-
und Premiummodellen stellt der Preisdruck auf den etablier-
ten Automobilmairkten fiir Neu- und Gebrauchtwagen infolge
der hohen Marktabdeckung ein weiteres Risiko dar. Es ist
auch kiinftig mit einem hohen Wettbewerbsdruck zu rech-
nen. Einzelne Hersteller kdnnten mit Verkaufsforderungs-
mafinahmen reagieren, um ihre Absatzziele zu erreichen und
damit die gesamte Branche weiter unter Druck setzen.

Es besteht das Risiko, dass Uberkapazititen bei der welt-
weiten Automobilproduktion zur Ausdehnung der Lager-
bestdnde fithren und dadurch die Kapitalbindung erhéhen.
Zusammen mit einem Riickgang der Nachfrage nach Fahr-
zeugen und Originalteilen kann es dazu kommen, dass die
Automobilhersteller ihre Kapazititen anpassen oder Ver-
kaufsforderungsmafinahmen intensivieren. Dies wiirde zu
zusatzlichen Kosten und einem erhoéhten Preisdruck fiihren.

Die in Krisenzeiten aufgestaute Nachfrage in einzelnen
etablierten Mérkten kénnte eine deutliche Erholung bringen,
wenn sich das wirtschaftliche Umfeld rascher entspannt als
erwartet.

In Europa besteht das Risiko, dass weitere Kommunen
und Stadte ein Fahrverbot fiir Fahrzeuge mit Verbrennungs-
motor aussprechen, um so die Emissionsgrenzwerte einzu-
halten. In China gilt seit 2019 eine sogenannte New-Energy-
Vehicle-Quote, nach der batterieelektrische Fahrzeuge, Plug-in-
Hybride und Brennstoffzellenfahrzeuge einen bestimmten
Anteil an der Pkw-Neuwagenflotte der Hersteller ausmachen
miissen. Um die Einhaltung emissionsbezogener Vorgaben
sicherzustellen, passen wir unser Angebot an Modell- und
Motorvarianten kontinuierlich an die jeweiligen Marktgege-
benheiten an. Diese Anforderungen konnen zu Kostensteige-
rungen und in der Folge zu Preiserh6hungen und Volumen-
riickgingen fithren.

Die wirtschaftliche Entwicklung der einzelnen Regionen
verlief im Geschéftsjahr 2020 unterschiedlich. Die Risiken, die
sich daraus ergeben — beispielsweise hinsichtlich eines effi-
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zienten Lagermanagements oder eines wirtschaftlichen
Héindlernetzes —, sind fiir unsere Handels- und Vertriebsge-
sellschaften erheblich. Diese begegnen den Herausforderun-
gen mit entsprechenden Mafinahmen. Die Finanzierung der
Geschiftstitigkeit tiber Bankkredite bleibt jedoch schwierig.
Uber unsere Finanzdienstleistungsgesellschaften bieten wir
den Hindlern attraktive Finanzierungsmaoglichkeiten an, um
ihre Geschiftsmodelle zu stirken und das Betriebsrisiko zu
reduzieren. Wir haben ein umfassendes Liquiditétsrisiko-
management installiert, um aufseiten der Handler Liqui-
ditdtsengpissen, die den Geschiftsablauf behindern kénnten,
rechtzeitig entgegenzuwirken.

Kredite zur Fahrzeugfinanzierung vergeben wir unver-
andert nach den bisher angewandten vorsichtigen Grund-
satzen, wie zum Beispiel unter Berticksichtigung bankenauf-
sichtsrechtlicher Vorschriften im Sinne des § 25a Abs. 1 KWG.

Aus regulatorischen Griinden kann Volkswagen in
Anschlussmairkten einem erhchten Wettbewerb ausgesetzt
sein: aufgrund der Regelungen der Gruppenfreistellungsver-
ordnungen, die fiir den Bereich After Sales seit Juni 2010
gelten, und aufgrund der in der EU-Verordnung Nr. 566/2011
vom 8. Juni 2011 sowie in der seit 1. September 2020 giiltigen
EU-Verordnung 858/2018 enthaltenen Erweiterungen beziig-
lich des Zugangs unabhingiger Marktteilnehmer zu tech-
nischen Informationen.

In Deutschland ist am 2. Dezember 2020 ein Gesetz in
Kraft getreten, das eine Einschrinkung beziehungsweise
Aufhebung des Designschutzes bei Reparaturersatzteilen
durch Einfithrung einer sogenannten Reparaturklausel zum
Gegenstand hat. Zudem evaluiert die Europdische Kommis-
sion den Markt im Hinblick auf den bestehenden Design-
schutz. Eine mogliche Einschrankung oder Aufhebung des
Designschutzes fiir sichtbare Ersatzteile konnte sich negativ
auf das Originalteilegeschift des Volkswagen Konzerns aus-
wirken.

Die Automobilindustrie steht vor einem Transformations-
prozess mit tiefgreifenden Veranderungen. Elektrifizierte
Antriebe, vernetzte Automobile sowie das autonome Fahren
sind fir unseren Absatz sowohl mit Chancen als auch mit
Risiken verbunden. Insbesondere die sich schneller dndern-
den Kundenanforderungen, kurzfristige Gesetzgebungsinitia-
tiven sowie der Markteintritt neuer und bisher branchen-
fremder Wettbewerber werden verdnderte Produkte mit einer
erhohten Innovationsgeschwindigkeit und angepassten
Geschiftsmodellen erfordern. Der breite Einsatz von Elektro-
fahrzeugen und die Verfligbarkeit der notwendigen Lade-
infrastruktur ist mit Unsicherheiten verbunden.

Zudem besteht das Risiko, dass weltweit Glitertransporte
vom Lkw auf andere Verkehrsmittel verlagert werden und
dass in der Folge die Nachfrage nach Nutzfahrzeugen des
Konzerns sinkt.

Nachfolgend gehen wir auf die Regionen und Mirkte mit
den grofiten Wachstumspotenzialen fiir den Volkswagen
Konzern ein.
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> China
Die Nachfrage nach Fahrzeugen wird wegen des Bedarfs an
individueller Mobilitdt voraussichtlich in den néichsten Jah-
ren steigen. Zudem wird erwartet, dass sich die Nachfrage
von den grof3en Metropolen an der Kiiste ins Landesinnere
verlagert. Wir erweitern laufend unsere Produktpalette mit
speziell fiir die chinesischen Kunden entwickelten Model-
len, um an den erheblichen Chancen dieses Marktes — auch
im Hinblick auf die Elektromobilitait - teilhaben und
unsere starke Marktposition in China dauerhaft verteidi-
gen zu konnen. In diesem wachsenden Markt bauen wir
unsere Produktionskapazitdten weiter aus.

> Indien
In diesem strategisch wichtigen Zukunftsmarkt hat der
Volkswagen Konzern seine Aktivititen konsolidiert und
startet mit dem neuen, auf die Bedirfnisse der Kunden zu-
geschnittenen SKODA Kushaq eine Modelloffensive.

> USA
In den USA verfolgt die Volkswagen Group of America
konsequent die Strategie, zu einem vollwertigen Volumen-
anbieter aufzusteigen. Durch den Ausbau lokaler Produk-
tionskapazitdten — zukiinftig auch mit einer Fertigung fiir
Elektrofahrzeuge — kann der Konzern in der Region Nord-
amerika den Markt besser bedienen. Daneben arbeiten wir
intensiv daran, in den USA weitere, speziell fiir diesen
Markt entwickelte Produkte anbieten zu konnen.

> Brasilien
Mit der wachsenden Zahl lokal produzierender Automobil-
hersteller haben Preisdruck und Wettbewerbsintensitat
stark zugenommen. Fiir den Volkswagen Konzern spielt der
brasilianische Markt eine wichtige Rolle. Um unsere Wett-
bewerbsposition hier zu festigen, bieten wir speziell fiir
diesen Markt Fahrzeuge an, die lokal produziert werden,
etwa den Gol oder den Nivus.

> Russland
Die hohe Abhingigkeit von den Ol- und Gaseinnahmen, die
Volatilitit der Wahrung und daraus resultierende Preis-
schwankungen bei Automobilen, die politische Krisen-
situation und die damit verbundenen Sanktionen durch
die EU und die USA belasten weiterhin die Nachfrage-
entwicklung. Der Markt ist fiir den Volkswagen Konzern
unverdndert von strategischer Bedeutung und wird des-
halb intensiv bearbeitet.

> Nahost
In der Region belasten politische und wirtschaftliche
Unsicherheiten die Pkw-Mirkte. Trotz des instabilen
Umfelds birgt die Region Nahost kurz- und langfristiges
Wachstumspotenzial. Mit einem Fahrzeugangebot, das auf
diesen Markt zugeschnitten ist, wollen wir unsere Chance
nutzen, dort zu wachsen, ohne eigene Produktionsstétten
zu betreiben.
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Power Engineering

Weltwirtschaftliche Trends wie die Digitalisierung sowie das
mit der Dekarbonisierung verbundene zunehmende Inte-
resse an Technologien zur Reduktion von Emissionen werden
sich voraussichtlich fortsetzen. Der global wachsende Ener-
giebedarf erfordert Innovationskraft von der Industrie und
wachsende Investitionsbereitschaft der Staaten im Hinblick
auf die globale Klimapolitik.

Im Marinemarkt hat sich die Marktlage aufgrund der
Covid-19-Pandemie verscharft. Es besteht das Risiko, dass
Investitionen verschoben werden und die Projekttatigkeit
merklich verlangsamt wird. Dabei sind einige Marktsegmente
wie etwa die Kreuzfahrtindustrie aufgrund des Nachfrage-
einbruchs nach touristischen Reisen oder aber der Offshore-
Markt durch den nachhaltig niedrigen Olpreis stiarker betrof-
fen als andere.

Im Turbomaschinenbereich besteht das Risiko, dass
durch eine negative Entwicklung der Absatzmarkte oder ein-
zelner Anwendungsbereiche geplante Projekte beziehungs-
weise Auftrage nicht im erwarteten Umfang oder erst spiter
realisiert werden kénnen.

Diesen Risiken begegnen wir mit einer stetigen Beobach-
tung der Mirkte, einer Fokussierung auf die weniger stark
betroffenen Marktsegmente, einer intensiven Zusammen-
arbeit mit allen Geschéftspartnern wie beispielsweise Kunden
und Lizenznehmern und der Einfithrung neuer und verbes-
serter Technologien.

Wir arbeiten kontinuierlich daran, Marktchancen welt-
weit zu realisieren, beispielsweise durch die Positionierung
als Losungsanbieter fiir CO,-reduzierte Antriebs- und Ener-
gieerzeugungs- sowie Speichertechnologien. Durch die Ein-
fihrung neuer, digitaler Produkte und den Ausbau unseres
Servicenetzes liegen dariiber hinaus mittelfristig wesentliche
Potenziale in der Intensivierung des After-Sales-Geschifts.
Die auch in Zukunft steigenden Anforderungen an die
Betriebssicherheit, die Verfiigbarkeit der bereits in Betrieb
genommenen Anlagen, die Erhohung der Umweltvertrag-
lichkeit und den effizienten Betrieb bilden in Kombination
mit der grofien Anzahl an Motoren und Anlagen die Basis fir
Wachstum. Digitale Serviceldsungen, etwa zur Ferniiber-
wachung von Anlagen, bieten auch unter Pandemiebedin-
gungen Wachstumspotenziale.

Als Teil der Investitionsgiiterindustrie unterliegt Power
Engineering den Schwankungen des Investitionsklimas.
Bereits kleine Anderungen der Wachstumsraten oder der
Wachstumserwartungen, die beispielsweise aus geopoli-
tischen Unsicherheiten oder volatilen Rohstoff- und Devisen-
markten resultieren, bergen das Risiko von signifikanten
Nachfrageverdnderungen oder Stornierungen bereits ein-
gebuchter Auftrage.

Wir wirken den erheblichen konjunkturellen und auf3er-
ordentlichen Risiken unter anderem durch flexible Produk-
tionskonzepte und durch Kostenflexibilitdt mittels Leiharbeit,
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Arbeitszeitkonten und Kurzarbeit sowie mit notwendigen
Strukturanpassungen entgegen.

Vertriebsrisiken

Fir den Volkswagen Konzern besteht das Risiko, dass es
- moglicherweise verstiarkt durch Medienberichte oder unzu-
reichende Kommunikation - zu Nachfrageriickgdngen kom-
men konnte, zum Beispiel infolge der Dieselthematik. Weitere
mogliche Folgen sind geringere Margen im Neu- und
Gebrauchtwagengeschift sowie eine tempordr hohere Mittel-
bindung im Working Capital. Vor allem fiir die Servicemaf3-
nahmen, Riickrufe und kundenbezogenen Mafinahmen hat
der Volkswagen Konzern aus der Dieselthematik Vorsorgen
erfasst. Aufgrund bestehender Einschatzungsrisiken kénnen
sich insbesondere aus technischen Losungen, Riickkauf-
verpflichtungen, kundenbezogenen Mafdnahmen und mog-
lichen behordlichen oder gesetzlichen Vorgaben zu Dieselfahr-
zeugen erhebliche weitere finanzielle Belastungen ergeben.

Die Mehrmarkenstrategie des Volkswagen Konzerns kann
zur Schwichung einzelner Konzernmarken fithren, wenn es
Uberlappungen der Kundensegmente oder des Produkt-
portfolios gibt. Dieser Effekt kann durch die Gleichteilestrate-
gie des Volkswagen Konzerns verstdrkt werden, aufgrund
derer die Unterschiede in der Produktsubstanz zwischen den
Marken teils gering sind. In der Folge konnten sich Risiken
aus einer internen Kannibalisierung zwischen den Konzern-
marken, aus hoheren Vermarktungskosten oder aus Reposi-
tionierungsaufwendungen ergeben. Mit der Scharfung der
Markenidentitdten im Rahmen unseres strategischen Moduls
Best Brand Equity arbeiten wir daran, diese Risiken zu
minimieren.

Das Grof3kundengeschift ist weiterhin von einer zuneh-
menden Konzentration und Internationalisierung gepragt;
damit einher geht das Risiko, dass es bei Wegfall einzelner
Groftkunden zu verhiltnismiflig hohen Volumenverlusten
kommen kann. Uber einen lingeren Zeitraum betrachtet ist
das Geschdft mit Grof3kunden stabiler als das mit privaten
Kunden. Der Volkswagen Konzern ist mit seinem breiten
Portfolio von Produkten und Antrieben und seiner zielgrup-
penorientierten Kundenbetreuung gut aufgestellt und wirkt
einer Konzentration von Ausfallrisiken auf einzelne Grof3-
kunden oder Mirkte entgegen. Der konstant hohe Markt-
anteil in Europa zeigt, dass Groftkunden dem Konzern wei-
terhin ihr Vertrauen schenken.

Neben realen Einflussgréfien, wie dem verfiigbaren Ein-
kommen, bestimmen auch nicht planbare, psychologische
Faktoren das Nachfrageverhalten der Konsumenten. Aktuell
ist die Covid-19-Pandemie zu nennen. Eine unerwartete Kauf-
zuriickhaltung kann zum Beispiel aus Sorge der Haushalte
uber die zukiinftige wirtschaftliche Situation entstehen. Das
gilt vor allem in gesdttigten Automobilmdrkten wie West-
europa. Hier kann die Nachfrage aufgrund einer verldngerten
Haltedauer zuriickgehen. Mit unserer attraktiven Modell-
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palette und einer konsequenten Kundenorientierung treten
wir dem Risiko der Kaufzuriickhaltung entgegen.

Eine krisenbedingte Kaufzuriickhaltung in einigen Mark-
ten sowie teilweise angehobene Kraftfahrzeugsteuern, die
—wie dies bereits in vielen europédischen Lindern der Fall ist -
auf dem CO,-Ausstof3 basieren, kdnnen zu einer Verschiebung
der Nachfrage zugunsten kleinerer Segmente und Motoren
fihren. Dem Risiko, dass eine solche Verschiebung die finan-
zielle Situation des Volkswagen Konzerns beeintrichtigt,
begegnen wir, indem wir stetig neue verbrauchsgiinstige
Fahrzeuge und alternative Antriebe entwickeln. Unsere
Antriebs- und Kraftstoffstrategie bildet die Grundlage dafiir.

Durch staatliche Eingriffe wie Steuererh6hungen, die den
privaten Konsum einschranken, Handelsbeschrankungen oder
protektionistische Tendenzen ergeben sich Risiken fiir Auto-
mobilmirkte weltweit. MafSnahmen zur Verkaufsforderung
koénnen zu zeitlichen Verschiebungen der Nachfrage fiihren.

Nutzfahrzeuge sind Investitionsgliter: Bereits kleine
Anderungen der Wachstumsraten oder der Wachstumserwar-
tungen konnen den Transportbedarf und damit die Nach-
frage signifikant beeinflussen. Das in der Folge entstehende
Risiko aus Produktionsschwankungen erfordert von den
Herstellern ein hohes Maf an Flexibilitit. Die bereits sehr
hohe Komplexitdt des Produktangebots im Pkw-Bereich ist
bei Lkw und Bussen noch um ein Vielfaches héher, das Pro-
duktionsvolumen jedoch deutlich geringer. Schliisselfaktoren
fir die Kunden im Nutzfahrzeuggeschift sind die Gesamt-
betriebskosten, die Zuverldssigkeit des Fahrzeugs und der zur
Verfligung stehende Service. Dariiber hinaus sind die Kunden
zunehmend an zusdtzlichen Dienstleistungen wie Fracht-
optimierung und Flottenauslastung interessiert, die wir
beispielsweise iiber die Digitalmarke RIO im Nutzfahrzeug-
segment anbieten.

Die Zweitakt-Motoren von Power Engineering werden
ausschliefSlich von Lizenznehmern, insbesondere in Sud-
korea, China und Japan, gefertigt. Aufgrund der volatilen
Nachfrage im Schiffsneubau bestehen Uberkapazititen im
Markt fir Schiffsmotoren, die zu Risiken aus riicklaufigen
Lizenzeinnahmen fithren. Durch die Veranderungen im
Wettbewerbsumfeld, insbesondere in China, ergibt sich
zudem das Risiko, Marktanteile zu verlieren.

Sonstige Einfliisse
Uber die in den einzelnen Risikokategorien beschriebenen
Risiken hinaus existieren Einfliisse, die nicht vorhersehbar
und deren Folgen nur schwer kontrollierbar sind. Sie konnten
im Fall ihres Eintritts die weitere Entwicklung des Volkswagen
Konzerns beeintrichtigen. Zu diesen Ereignissen zdhlen wir
insbesondere Naturkatastrophen, Pandemien — wie aktuell
die Ausbreitung des Coronavirus SARS-CoV-2 —, gewaltsame
Auseinandersetzungen und Terroranschlige.

Es besteht das Risiko, dass sich die Covid-19-Pandemie
verschdrft, zum Beispiel auch durch Verdnderungen des
Virus. Von den Auswirkungen der Pandemie ist der Volks-
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wagen Konzern in allen Bereichen betroffen: insbesondere
der Vertrieb infolge des Absinkens der Kundennachfrage, die
Produktion und die Lieferketten. Risiken ergeben sich vor
allem aus einer anhaltend riicklaufigen Nachfrage und einer
steigenden Wettbewerbsintensitét, die durch staatliche Kon-
junkturprogramme gemindert werden konnten. Heraus-
forderungen sehen wir dartiber hinaus vor allem in der Pro-
duktion im Hinblick auf stabile Lieferketten und den Schutz
der Gesundheit unserer Belegschaft. Wir haben verstirkte
Hygiene- und Schutzmafinahmen installiert, um den Betrieb
sicherzustellen.

Forschungs- und Entwicklungsrisiken

Fir diese Risikokategorie ist die Eintrittswahrscheinlichkeit
mit hoch (Vorjahr: hoch) und das Schadenausmafd mit mittel
(Vorjahr: mittel) bewertet.

Die grofiten Risiken aus dem GRC-Regelprozess und dem
RQP resultieren aus einer nicht bedarfs- und anforderungs-
gerechten Produktentwicklung insbesondere im Hinblick auf
Elektromobilitdt und Digitalisierung.

Risiken aus Forschung und Entwicklung

Die Automobilbranche befindet sich in einem grundlegenden
Transformationsprozess. Fiir weltweit agierende Konzerne
wie Volkswagen ergeben sich daraus Risiken in den Feldern
Kunde/Markt, technologischer Fortschritt und Gesetzgebung.
Ein Risiko besteht in der Umsetzung der sich immer weiter
verschirfenden Abgas- und Verbrauchsvorschriften unter
Beriicksichtigung neuer Priifverfahren und Testzyklen (zum
Beispiel Worldwide Harmonized Light-Duty Vehicles Test
Procedure, WLTP) sowie in der Einhaltung von Zulassungs-
verfahren (Homologation), die sich zunehmend komplexer
und zeitlich aufwendiger gestalten und national differenziert
sein konnen.

Auf nationaler und internationaler Ebene bestehen eine
Vielzahl von rechtlichen Vorgaben beziiglich der Verwendung,
des Umgangs und der Lagerung von Stoffen und Gemischen
(einschliefSlich Beschrinkungen beziiglich Chemikalien,
Schwermetallen, Bioziden, persistenten organischen Schad-
stoffen). Aufgrund dessen besteht das Risiko von Nicht-
konformitaten bei Herstellung, Bezug und Inverkehrbringen
von Erzeugnissen, zum Beispiel Automobile oder Ersatzteile.

Der wirtschaftliche Erfolg und die Wettbewerbsfahigkeit
des Volkswagen Konzerns hdangen davon ab, inwiefern es uns
gelingt, unser Produkt- und Dienstleistungsportfolio zeitnah
an die sich dndernden Rahmenbedingungen anzupassen.
Aufgrund der Intensitit des Wettbewerbs und der Geschwin-
digkeit der technologischen Entwicklung, beispielsweise im
Bereich der Digitalisierung oder des automatisierten Fahrens,
besteht das Risiko, dass relevante Trends nicht frithzeitig
erkannt werden, um entsprechend zu reagieren.

Wir orientieren uns an physikalischen und anderen
wissenschaftlichen Erkenntnissen. Dariiber hinaus fiihren
wir unter anderem Trendanalysen und Kundenbefragungen
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durch und tiberpriifen die Relevanz der Ergebnisse fiir unsere
Kunden. Dem Risiko, dass Module, Fahrzeuge oder Services
— insbesondere im Hinblick auf Elektromobilitit und Digita-
lisierung — nicht im vorgesehenen Zeitrahmen, in der
entsprechenden Qualitit oder zu den vorgegebenen Kosten
entwickelt werden konnen, begegnen wir, indem wir konti-
nuierlich und systematisch den Fortschritt simtlicher Pro-
jekte tuberpriifen; aktuell auch vor dem Hintergrund der
Covid-19-Pandemie.

Das Risiko von Patentverletzungen reduzieren wir, indem
wir intensiv die Schutzrechte Dritter analysieren, zunehmend
auch im Hinblick auf Kommunikationstechnologien.

Die Ergebnisse aller Analysen gleichen wir regelmdf3ig mit
den Zielvorgaben des jeweiligen Projekts ab; bei Abweichun-
gen leiten wir rechtzeitig geeignete Gegenmafdnahmen
ein. Eine Uibergreifende Projektorganisation unterstutzt die
Zusammenarbeit aller am Prozess beteiligten Bereiche. So soll
sichergestellt werden, dass spezifische Anforderungen zeit-
nah in den Entwicklungsprozess eingebracht werden und
dass die Umsetzung dieser Anforderungen rechtzeitig ein-
geplant wird.

Risiken und Chancen aus der Baukastenstrategie

Unsere Baukdsten erweitern wir kontinuierlich und orien-
tieren uns dabei an kiinftigen Kundenanforderungen, gesetz-
lichen Regelungen und Infrastrukturanforderungen.

Mit hoheren Volumina steigt jedoch das Risiko, dass
Storungen in der Lieferkette — zum Beispiel pandemie-
bedingt — oder Qualitdtsprobleme eine zunehmende Zahl von
Fahrzeugen betreffen.

Mit dem Modularen Querbaukasten (MQB) ist eine hoch-
flexible Fahrzeugarchitektur entstanden, bei der konzept-
bestimmende Abmessungen wie Radstand, Spurbreite, Rader-
grofle und Sitzposition konzernweit abgestimmt sind und
variabel zum Einsatz kommen. Andere Abmessungen, zum
Beispiel der Abstand der Pedale zur vorderen Radmitte, sind
immer gleich, sodass eine einheitliche Systematik des Vor-
derwagens gewdhrleistet ist. Aufgrund der Synergieeffekte,
die sich daraus ergeben, sind wir in der Lage, sowohl die Ent-
wicklungskosten als auch den erforderlichen Einmalaufwand
und die Fertigungszeiten zu reduzieren. Dariiber hinaus
kénnen wir dank der Baukisten in einem Werk auf denselben
Anlagen verschiedene Modelle verschiedener Marken in
unterschiedlicher Stiickzahl produzieren. Das bedeutet, dass
wir unsere Kapazititen im ganzen Konzern flexibler nutzen
und dadurch Effizienzvorteile erzielen konnen.

Dieses Prinzip der Vereinheitlichung bei gréfitmdglicher
Flexibilitdt haben wir auch auf unsere Modularen E-Antriebs-
Baukidsten MEB und PPE (Premium Plattform Elektrik) tiber-
tragen, die konzeptionell auf den reinen Elektroantrieb aus-
gelegt sind. Die Synergieeffekte und Effizienzvorteile der
Baukastenstrategie er6ffnen uns die Chance, mit dem Einsatz
der ersten Fahrzeuge auf Basis des MEB und PPE die Elektro-
mobilitdt weltweit in Grof3serie zu bringen.
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Operative Risiken und Chancen

Fiir diese Risikokategorie ist die Eintrittswahrscheinlichkeit
mit hoch (Vorjahr: hoch) und das Schadenausmafl mit mittel
(Vorjahr: mittel) bewertet.

Die grofiten Risiken aus dem GRC-Regelprozess und dem
RQP liegen insbesondere im Bereich der Cyber-Sicherheit
und neuer regulatorischer Vorgaben in der IT, in Qualitits-
problemen sowie in volatilen Beschaffungsmarkten.

Risiken aus besonderen Ereignissen im Beschaffungs- und
Produktionsnetzwerk des Volkswagen Konzerns

Besondere Ereignisse auf3erhalb unserer Kontrolle wie Natur-
katastrophen, Pandemien - derzeit die Ausbreitung des
Coronavirus SARS-CoV-2 — oder andere Ereignisse, zum Bei-
spiel Brand, Explosion oder der Austritt von gesundheits-/
umweltschiddlichen Substanzen, kénnen zu Versorgungs-
risiken in der Beschaffung fithren und die Produktion
stark beeintrachtigen. In der Folge kann es zu Engpdssen
oder sogar Ausfillen in der Produktion und damit zu einer
Abweichung gegeniiber der geplanten Produktionsmenge
kommen.

Versorgungsrisiken werden in der Beschaffung durch
Frithwarnsysteme identifiziert und mittels abgeleiteter Maf3-
nahmen reduziert, um die Belieferung sicherzustellen und
kiinftig Produktionsstillstande aufgrund von Lieferstopps zu
vermeiden. Derartigen Risiken wirken wir zudem unter ande-
rem mit Hygienekonzepten, Brandschutzmafinahmen und
Gefahrgutmanagement entgegen und decken sie — wenn 6ko-
nomisch sinnvoll — durch einen Versicherungsschutz ab.

Aufgrund der Ungewissheit hinsichtlich der weiteren
Entwicklung der Covid-19-Pandemie besteht das Risiko, dass
drohende Versorgungsabrisse nicht friihzeitig erkannt und
Gegenmafinahmen nicht rechtzeitig eingeleitet werden kon-
nen, um die Produktion aufrechtzuerhalten. Gegenmafinah-
men zur Stabilisierung der weltweiten Produktion sind bei-
spielsweise das Beobachten des Infektionsgeschehens sowie
der Mainahmen zur Eindimmung, die Analyse von Auswir-
kungen auf Lieferanten sowie Liefer- und Transportketten,
die Suche nach Alternativen bei Ausfall von Lieferanten und
die Organisation von Sonderprozessen. Fahrzeugprogramme
und Produktionsfahrweisen kénnen dynamisch angepasst
werden. Hygienemafinahmen, zum Beispiel durch physische
Distanzierung, Mund-Nasen-Schutzmasken, Reinigung und
Desinfektion sowie das Umgestalten der Schichtmodelle und
Pausentaktungen, um mogliche Infektionsketten an wesent-
lichen Kontaktpunkten zwischen den handelnden Personen
im Netzwerk zu unterbinden, haben wir im Rahmen der Safe-
Production-Initiative definiert und passen wir bei Bedarf an.

Risiken und Chancen aus der Beschaffung und der Komponente

Bei Konzentration auf wenige finanzstarke Lieferanten ergibt
sich das Risiko eines unzureichenden Wettbewerbs. Aktuelle
Trends in der Automobilindustrie, wie Elektromobilitit und
automatisiertes Fahren, fithren zu einem steigenden Finan-
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zierungsbedarf bei Lieferanten und stellen diese vor grofie
Herausforderungen. Das Risikomanagement der Beschaffung
des Volkswagen Konzerns bewertet die Lieferanten, bevor sie
mit der Realisierung von Projekten betraut werden, und
berticksichtigt dieses im Vergabeprozess.

Es besteht das Risiko von Versorgungsengpdssen und
Lieferausfillen, wie aktuell bei der Versorgung mit Halbleiter-
komponenten. Hier fiihrte die schnelle Erholung der Nach-
frage ab dem vierten Quartal 2020, nach den pandemie-
bedingt reduzierten Produktions- und Absatzvolumina im
ersten Halbjahr 2020, sowie die knappen Marktkapazititen
der Halbleiterindustrie in Verbindung mit einer hohen Nach-
frage der Consumer-, IT- und Telekommunikationsbranche
zu Versorgungsengpassen. Durch kurzfristige Mafdnahmen
sowie intensiviertem Relationship-Management und Moni-
toring Uber die gesamte Lieferkette hinweg wollen wir die
Versorgung unserer Produktion sicherstellen.

Eine sich abschwiachende weltwirtschaftliche Entwick-
lung, verstarkt durch Handelsstreitigkeiten und insbesondere
die Folgen der Covid-19-Pandemie, belastet die finanzielle
Situation vieler Lieferanten. In der Folge resultieren auch hie-
raus Risiken aus Versorgungsengpassen und Lieferausfallen.

Durch staatliche Hilfsmaffnahmen wurden Lieferanten,
die aufgrund der Pandemie in finanzielle Schwierigkeiten
gekommen wiren, stabilisiert. In Deutschland beispielsweise
hat neben den neuen Regelungen zum Kurzarbeitergeld und
den Absicherungen fiir Kredite auch die Aussetzung der
Insolvenzantragspflicht Insolvenzen verhindert. Trotz der
staatlichen Hilfsmafinahmen ist die Zahl der Krisen und
Insolvenzen von Lieferanten weltweit im Jahr 2020 deutlich
gestiegen. Spezialisten fiir Restrukturierung und Versor-
gungssicherung in der Beschaffung beobachten kontinuier-
lich und weltweit die finanzielle Lage unserer Lieferanten und
ergreifen gezielt Mafinahmen, um dem Risiko moglicher
Lieferstérungen entgegenzuwirken.

Risiken im Bereich Batteriezellfertigung ergeben sich
insbesondere aus dem steigenden Bedarf an Batteriezellen
und der damit verbundenen Abhdngigkeit von Lieferanten,
aus Technologiedanderungen sowie aus der Lebensdauer der
Batteriezellen. Um diesen Risiken entgegenzusteuern, sichert
sich der Konzern durch mehrere strategische Lieferanten-
beziehungen ab, um seine Batterieversorgung in allen Regio-
nen gewahrleisten zu konnen.

Der Ressourcenbedarf und mogliche Spekulationen am
Markt sowie aktuelle Trends in der Automobilindustrie, wie
der zunehmende Anteil elektrifizierter Fahrzeuge, konnen
Auswirkungen auf die Verfligbarkeit und die Preise von
bestimmten Rohstoffen haben. Die Rohstoff- und Nachfrage-
entwicklung wird kontinuierlich analysiert und fachbereichs-
ubergreifend bewertet, um bei mdéglichen Engpéssen frithzei-
tig Mafinahmen einleiten zu kénnen.

Qualitdtsprobleme koénnen technische Eingriffe erfor-
dern, die eine erhebliche finanzielle Belastung mit sich brin-
gen konnen, sofern eine Weiterbelastung an den Lieferanten
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nicht oder nur eingeschrankt umsetzbar ist. Insbesondere in
den Mirkten USA, Brasilien, Russland, Indien und China, fir
die wir eigene Fahrzeuge entwickeln und in denen sich lokale
Fertigungen und Zulieferer etabliert haben, ist die Absiche-
rung der Qualitdit von elementarer Bedeutung, zumal
regulatorische oder behordliche Einfliisse schwer abschétzbar
sein kénnen. Wir analysieren kontinuierlich die spezifischen
Gegebenheiten der Mairkte und passen die Qualitdts-
anforderungen individuell an. Den identifizierten lokalen
Risiken begegnen wir, indem wir kontinuierlich Mainahmen
entwickeln und vor Ort umsetzen. Auf diese Weise wirken
wir der Entstehung von Qualititsmdngeln in der Lieferkette
entgegen.

Derzeit kann nicht ausgeschlossen werden, dass es zu
einer weiteren Ausweitung der Riickrufe diverser Modelle
unterschiedlicher Hersteller kommen konnte, in denen
bestimmte Airbags der Firma Takata verbaut wurden. Dies
konnte auch Modelle des Volkswagen Konzerns betreffen.

Risiken aus Kartellverstof3en der Zulieferer werden in der
Beschaffung durch Spezialisten systematisch untersucht und
gegebenenfalls entstandene Schdden geltend gemacht.

Produktionsrisiken

Volatile Entwicklungen auf den weltweiten Automobilmark-
ten, Unfdlle bei Lieferanten und Stérungen in der Lieferkette
koénnen Stlickzahlschwankungen bei Fahrzeugmodellen und
in Werken verursachen. Marktspezifisch verzeichnen wir
einen Trend weg von Bestellungen konventioneller Fahrzeuge
mit Verbrennungsmotoren hin zu vermehrten Auftrags-
eingdngen elektrifizierter Fahrzeuge. Mdogliche Risiken hin-
sichtlich typmixbedingter Schwankungen begegnen wir mit
etablierten Instrumenten, zum Beispiel flexiblen Arbeitszeit-
modellen. Das internationale Produktionsnetzwerk ermdglicht
es uns, an den Standorten flexibel zu reagieren. Sogenannte
Drehscheibenkonzepte passen die Auslastung zwischen Fer-
tigungsstitten an. Volatilititen konnen an Mehrmarken-
standorten auch markentibergreifend ausgeglichen werden.

Kurzfristige Verdnderungen der Kundennachfrage nach
spezifischen Ausstattungsmerkmalen unserer Produkte sowie
die abnehmende Prognostizierbarkeit der Nachfrage kénnen
zu Lieferengpdssen fuhren. Dieses Risiko minimieren wir
unter anderem, indem wir unseren verfiigharen Ressourcen
kontinuierlich zukiinftige Nachfrageszenarien gegeniiber-
stellen. Deuten sich Materialengpdsse an, konnen wir mit
geniigend zeitlichem Vorlauf gegensteuernde Mafinahmen
einleiten.

Die Produktionskapazitidten werden auf Basis einer lang-
fristigen Absatzplanung fiir alle Fahrzeugprojekte mehrere
Jahre im Voraus ausgeplant. Diese sind mit Risiken behaftet,
da sie der Marktdynamik und der Nachfrageentwicklung
unterliegen. Bei zu optimistischen Prognosen besteht das
Risiko, Kapazitdten nicht auslasten zu kénnen. Zu pessimis-
tische Prognosen hingegen bergen das Risiko von Unterkapa-
zitdten, in deren Folge die Kundennachfrage gegebenenfalls
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nicht gedeckt werden kann. Bei kurzfristigen Nachfrage-
schwankungen Uber der installierten technischen Kapazitit
konnte es dazu kommen, dass Volkswagen oder seine Zuliefe-
rer nicht in der Lage sein werden, die Nachfrage oberhalb der
technischen Flexibilitdt hinaus zu decken. Derartigen Risiken
wirken wir durch kurzzyklische Bedarfs- und Kapazitits-
abgleiche entgegen und sprechen, wo notwendig, Einpla-
nungsvorgaben aus.

Die Vielfalt unserer Modelle wichst, insbesondere im
Zuge der gegenwadrtigen Elektrooffensive. Die wachsende
Modellvielfalt und die Verkiirzung von Produktlebenszyklen
fihren zu einer steigenden Anzahl von Fahrzeuganldufen
weltweit an unseren Standorten. Die dabei eingesetzten Pro-
zesse und die technischen Systeme sind komplex, sodass das
Risiko eines verzogerten Fahrzeuganlaufs besteht. Dem
begegnen wir, indem wir auf Basis der Erfahrungen voran-
gegangener Anldufe und frihzeitiger Identifikation von
Schwachstellen den Anlauf unserer Fahrzeuge konzernweit in
Sttickzahl und Qualitat bestmdoglich absichern.

Um Risiken wie Betriebsstorungen an Anlagen, Still-
standszeiten, Ausbringungsverluste sowie Ausschuss und
Nacharbeit grundsitzlich zu vermeiden, wenden wir in der
Produktion die Methode TPM (Total Productive Maintenance)
an. TPM ist ein kontinuierlicher Prozess, an dem alle Mit-
arbeiter beteiligt sind: Die technischen Einrichtungen werden
fortwdhrend instand gehalten, sodass sie stets einsatzbereit
sind und ihre zuverldssige Leistung gewihrleistet ist.

Gesetzliche Verdnderungen, zum Beispiel im Rahmen der
Umstellung auf das Testverfahren WLTP, konnen Auswirkun-
gen auf die Produktion haben. Zum einen fiihrt eine vortiber-
gehend eingeschrankte Angebotsvielfalt dazu, dass sich die
Bedarfe auf die verfiigharen Varianten fokussieren. Zum
anderen kann es durch nicht freigegebene Modellvarianten
zu Produktionsliicken kommen. Diese Schwankungen erfor-
dern Mafinahmen zur Stabilisierung der Produktion, bei-
spielsweise das tempordre Zwischenlagern von Fahrzeugen
bis zur behordlichen Freigabe.

Risiken aus langfristiger Fertigung

Bei der Abwicklung von Grof3projekten im Bereich Power
Engineering konnen Risiken auftreten, die oft erst im Laufe
des Projekts erkannt werden. Sie konnen sich insbesondere
aus Mingeln in der Vertragsgestaltung, ungenauen oder
unvollstindigen Informationen mit Relevanz fiir die Auf-
tragskalkulation, verdnderten wirtschaftlichen und tech-
nischen Bedingungen nach Vertragsabschluss, Schwichen in
der Projektsteuerung, Qualitditsmidngeln und unbemerkten
Produktfehlern in der Produktentstehung oder unzureichen-
den Leistungen der Sublieferanten ergeben. Vor allem Ver-
sdumnisse zu Beginn eines Projekts, Uberschreitungen der
Entwicklungskosten oder -zeit sowie Gesetzesdnderungen
lassen sich in der Regel nur schwer korrigieren beziehungs-
weise aufholen und sind oft mit erheblichem Mehraufwand
verbunden.
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Wir versuchen, diese Risiken friihzeitig zu erkennen und
bereits im Vorfeld durch entsprechende Mafinahmen aus-
zuschliefien beziehungsweise zu minimieren: durch stetiges
Optimieren des Projektcontrollings tiber alle Projektphasen
hinweg, einen Lessons-Learned-Prozess und regelmaflige
Projekt-Reviews. Dadurch kénnen wir die Risiken insbeson-
dere in der Angebots- und Planungsphase anstehender Grof3-
projekte reduzieren.

Qualitatsrisiken

Schon bei der Entwicklung unserer Produkte streben wir an,
Qualitdtsprobleme frithzeitig zu erkennen und zu beseitigen,
um einer Verzogerung des Produktionsstarts vorzubeugen.
Da wir im Rahmen der modularen Baukastenstrategie immer
mehr Modulteile einsetzen, ist es besonders wichtig, bei
auftretenden Storungen die Ursachen schnell zu identifizie-
ren und Fehler zu beheben. Die Nicht-Konformitdat intern
oder extern bezogener Bauteile oder Komponenten kann zu
zeit- und kostenintensiven Mafinahmen sowie zu Riickrufen
und in der Folge zu Imageschdden fiihren. Zudem konnen die
dadurch verursachten finanziellen Auswirkungen die Riick-
stellungen tibersteigen. Um die Erwartungen unserer Kunden
zu erfillen und die Garantie- und Kulanzkosten zu minimie-
ren, optimieren wir kontinuierlich die Prozesse unserer Mar-
ken, mit denen wir diese Storungen verhindern kénnen. Bei
nicht funktionierendem Qualitdtsmanagement besteht das
Risiko, das ISO 9001- und KBA-Zertifikat zu verlieren. Dies
wiirde unmittelbar zum Verlust der Typgenehmigung bei
einer oder mehreren Behorden fiihren. Diesem Risiko beugen
wir vor, indem wir die Systemauditoren des Konzerns konti-
nuierlich qualifizieren und unser Qualitdtsmanagementsys-
tem und unsere Prozessqualitit internen Audits unterziehen.

Die Konformitit von Serienprodukten (Conformity of
Production — CoP) in den fahrzeugbauenden Werken tiberprii-
fen wir zudem im Rahmen von Systemaudits mit CoP-Anteil.
Festgestellte Abweichungen bei Messungen in der Serienpri-
fung (CoP-Messungen) und in der Feldiberwachung (In Ser-
vice Conformity — ISC-Messungen) bergen weitere Risiken.
Wir haben ein wirksames System etabliert, um die Uber-
einstimmung der CoP- und ISC-Messungen von produzierten
Fahrzeugen zu tiberwachen. Um eine systematische Auswert-
barkeit der Ergebnisse aus den CoP- und den ISC-Messungen
zu gewahrleisten, haben wir konzernweit ein IT-System als
Basis fiir das Berichtswesen definiert und in der Organisation
implementiert, in dem die Statusberichterstattung und
Ergebnisdokumentation der Messreihen erfolgt.

Die Kriterien fiir die Zulassung und den Betrieb von Fahr-
zeugen werden durch nationale und teilweise internationale
Behorden festgelegt und tiberwacht. Zusétzlich gelten in eini-
gen Liandern besondere, zum Teil neue Regeln zum Schutz
der Kunden gegentiber Fahrzeugherstellern. Wir haben eta-
blierte Qualitdtsprozesse, damit die Marken des Volkswagen
Konzerns und ihre Produkte alle jeweils geltenden Anfor-
derungen erfillen und die lokalen Behorden fristgerecht tiber
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alle berichtspflichtigen Sachverhalte informiert werden. Wir
reduzieren so das Risiko von Kundenbeschwerden oder
anderen negativen Konsequenzen.

Mit der zunehmenden technischen Komplexitdt und dem
Einsatz der Baukastensysteme im Konzern steigt der Bedarf
an hochwertigen und qualitativ einwandfreien Zulieferteilen
und Software. Dem Aspekt der Cyber Security kommt dabei
eine immer stdrker steigende Bedeutung zu. Um das Risiko
von Cyber-Attacken auf unsere Fahrzeuge kiinftig besser
steuern und uUberwachen zu konnen, etablieren wir in allen
Konzernmarken ein Automotive Cyber-Security-Manage-
mentsystem und integrieren es in das bestehende Qualitéts-
managementsystem. So wollen wir die ab 2021 geltenden
gesetzlichen Anforderungen aus der UNECE-Regulierung
erftllen.

Zur Reduzierung von Produktsicherheitsrisiken wurde
der Ausschuss Produktsicherheit (APS) etabliert. Bei auftre-
tenden Sicherheitsmangeln, Zweifeln an der Erfillung gesetz-
licher Vorschriften oder Themen mit Bezug auf das Marken-
oder Unternehmensimage beurteilt der APS den Sachverhalt
und entscheidet tiber entsprechende Maf3inahmen. In diesem
Zusammenhang ist der APS auch fiir die Steuerung entspre-
chender Behordenanfragen zustdndig. Das geschdftsbereichs-
ubergreifende Car Security Board (CSB) unterstiitzt in Bezug
auf Cyber-Security-Themen. Des Weiteren haben wir zentrale
Einheiten geschaffen und in der Organisation etabliert, die
die Erfassung und Steuerung von eingehenden Meldungen zu
APS- und CSB-relevanten Themen verantworten. Aufierdem
werden sdmtliche erfasste Eingangsmeldungen von APS-
relevanten Themen aus dem Sammelpostfach des APS in eine
zentrale Datenbank tibertragen. Risiken kénnen sich in die-
sem Zusammenhang aus verspdteten, ausbleibenden oder
fehlerbehafteten Vorabklirungen beziehungsweise Meldun-
gen und deren Verfolgung sowie aus verspiteten, ausbleiben-
den oder fehlerbehafteten Entscheidungen und Mafinahmen
des APS oder des CSB ergeben.

IT-Risiken
Bei Volkswagen als global agierendem und auf Wachstum
ausgerichtetem Unternehmen kommt der konzernweit in
allen Geschiftsbereichen eingesetzten Informationstechnolo-
gie (IT) eine stetig wachsende Bedeutung zu. Risiken bestehen
hier im Hinblick auf die drei Schutzziele Vertraulichkeit, Inte-
gritit sowie Verfiigbarkeit, und sie umfassen insbesondere den
unbefugten Zugriff, die Modifikation und den Abzug sensibler
elektronischer Unternehmens- oder Kundendaten sowie die
mangelnde Verfiligbarkeit der Systeme als Folge von Storun-
gen und Katastrophen. Der integre Umgang mit Daten ist ein
wesentliches Element fiir die Korrektheit und Unversehrtheit
von Daten sowie die fehlerfreie Funktionsweise von Systemen.
Es besteht das Risiko von Cyber-Angriffen, insbesondere
auf unsere digitalen Services rund um unsere Mobilitdts-
dienstleistungen. Der hohe Anspruch an die Qualitdt unserer
Produkte gilt auch fiir den Umgang mit den Daten unserer
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Kunden und Mitarbeiter. Durch gesetzliche Vorgaben unter
anderem aus der UNECE (United Nations Economic Commis-
sion for Europe) Cyber-Sicherheitsregulierung (R155) ergeben
sich Anforderungen an unsere Fahrzeug- sowie Software-
entwicklungen, die ebenfalls gro3e Auswirkungen auf die IT-
Systeme haben. Hierzu arbeiten wir fachbereichsiibergreifend
zusammen, um unsere vernetzten Fahrzeuge sowie die Mobi-
lititsdienste zu schitzen. Dabei orientieren wir uns an den
Werten Datensicherheit, Transparenz und informationelle
Selbstbestimmung.

Dem Risiko eines unbefugten Zugriffs, der Modifikation
und des Abzugs von Unternehmens- und Kundendaten
begegnen wir mit dem Einsatz von IT-Sicherheitstechnolo-
gien, zum Beispiel Firewall- und Intrusion-Prevention-Syste-
men, sowie der mehrfachen Absicherung der Zugriffe. Zusatz-
lich wird die Sicherheit durch die restriktive Vergabe von
Zugriffsberechtigungen auf Systeme und Informationen
sowie durch das Vorhalten von Backup-Versionen der kriti-
schen Datenbestinde erhoht. Mit einer redundanten Aus-
legung unserer IT-Infrastrukturen reduzieren wir Risiken, die
im Stérungs- oder Katastrophenfall eintreten konnen.

Wir setzen im Rahmen unternehmensweit giiltiger Stan-
dards marktiibliche Technologien zur Absicherung unserer
IT-Landschaft ein. Um ihre Zukunftsfihigkeit zu sichern,
standardisieren und erneuern wir sie kontinuierlich. Die
fortlaufende Steigerung der Automatisierung erhoht die
Prozesssicherheit und Qualitdt der Verarbeitung.

Die Weiterentwicklung und der konzernweite Einsatz der
IT-Governance-Prozesse, insbesondere die weitere Vereinheit-
lichung des IT-Risikomanagement-Prozesses, tragen zusitz-
lich dazu bei, Schwachstellen friihzeitig zu erkennen und
Risiken effektiv zu reduzieren oder zu vermeiden.

Ein weiterer Schwerpunkt ist die kontinuierliche Weiter-
entwicklung der konzernweiten Sicherheitsmafinahmen mit
modernen Technologien und Mafinahmen, wie zum Beispiel
der fortwdhrende Ausbau des IT-Sicherheitsleitstands zur
frithzeitigen Erkennung und Abwehr auftretender Cyber-
Attacken.

Volkswagen erginzt die technischen Mafdnahmen durch
konsequente Sensibilisierung und Schulung der Mitarbeiter.

Risiken aus medialer Wirkung

Das Image des Volkswagen Konzerns und seiner Marken
gehort zu den wichtigsten Giitern und ist die Grundlage
fur langfristigen wirtschaftlichen Erfolg. Unsere Haltung
sowie unsere strategische Ausrichtung in Bezug auf Themen
wie Integritdt, Ethik und Nachhaltigkeit steht im Fokus der
Offentlichkeit. Als eines der Grundprinzipien unseres unter-
nehmerischen Handelns achten wir daher besonders darauf,
dass gesetzliche Regelungen und ethische Grundsitze ein-
gehalten werden. Wir sind uns aber bewusst, dass Verfehlun-
gen oder kriminelle Handlungen Einzelner und daraus resul-
tierende Reputationsschaden niemals vollstindig verhindert
werden konnen. Zudem konnen mediale Reaktionen negativ
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auf das Image des Volkswagen Konzerns und seiner Marken
wirken. Diese Wirkung koénnte durch eine unzureichende
Krisenkommunikation noch verstarkt werden.

Risiken aus Umwelt und Soziales
Fiir diese Risikokategorie ist die Eintrittswahrscheinlichkeit
mit mittel (Vorjahr: mittel) und das Schadenausmafd mit
mittel (Vorjahr: mittel) bewertet.

Die grofiten Risiken aus dem GRC-Regelprozess und dem
RQP ergeben sich aus der Nichterreichung CO,-bezogener
Vorgaben.

Personalrisiken

Konjunkturellen Risiken sowie Veranderungen der Markt-
und Wettbewerbslage begegnen wir mit einer Reihe von
Instrumenten, die es dem Volkswagen Konzern ermdoglichen,
bei schwankender Auftragslage hinsichtlich des Personalein-
satzes flexibel zu reagieren — bei Auftragsriickgdngen ebenso
wie bei verstarkter Nachfrage nach unseren Produkten. Hier-
zu zahlen Zeitkonten, die durch Mehrarbeit befiillt und durch
Freizeitentnahmen verringert werden. So konnen unsere
Fabriken ihre Kapazitdt tiber Sonderschichten, Schlief3tage
und flexible Schichtmodelle an das Produktionsvolumen
anpassen. Auch der Einsatz von Zeitarbeit ist ein Flexibilisie-
rungsinstrument. Alle Instrumente tragen dazu bei, dass der
Volkswagen Konzern auch bei wechselnder Auftragslage die
Stammbeschiftigung in der Regel stabil halten kann.

Die fachliche Kompetenz und die individuelle Leistungs-
bereitschaft der Mitarbeiter sind unabdingbare Voraus-
setzungen fiir den Erfolg des Volkswagen Konzerns. Dem
Risiko, erforderliche Kompetenzen in den verschiedenen
Berufsfamilien des Unternehmens nicht ausbauen zu koén-
nen, begegnen wir mit unserer strategisch ausgerichteten
und ganzheitlich angelegten Personalentwicklung, die allen
Mitarbeitern attraktive Weiterbildungs- und Entwicklungs-
chancen er6ffnet. Durch die Intensivierung von Qualifizie-
rungsprogrammen, vor allem an den internationalen Stand-
orten, sind wir in der Lage, den Herausforderungen des
technologischen Wandels angemessen zu begegnen.

Um dem moglichen Risiko einer Unterdeckung von quali-
fiziertem Fachpersonal — insbesondere in den Bereichen Digi-
talisierung und IT - entgegenzuwirken, bauen wir kontinuier-
lich unsere Rekrutierungsinstrumente aus. Beispielsweise
ermoglicht unser systematisches Talent Relationship Manage-
ment, frithzeitig mit talentierten Kandidaten aus strategisch
relevanten Zielgruppen in Kontakt zu treten und eine langfris-
tige Bindung zwischen ihnen und dem Konzern aufzubauen.
Zusitzlich zur dualen Berufsausbildung sorgen wir mit Pro-
grammen wie dem Studium im Praxisverbund oder der
Fakultdt 73 dafiir, dass hoch qualifizierte und motivierte
Mitarbeiter nachriicken. Durch eine systematische Starkung
unserer Arbeitgeberattraktivitdt gewinnen wir Talente in den
zukunftsrelevanten Bereichen, wie beispielsweise Elektro-
technik, Chemie oder Informatik fiir uns. Mit Instrumenten
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wie diesen wollen wir sicherstellen, dass wir unseren Bedarf
an qualifizierten neuen Mitarbeitern auch in Zeiten eines
Fachkraftemangels decken kénnen.

Den Risiken, die mit Fluktuation und Know-how-Verlust
aufgrund altersbedingter Abgdange verbunden sind, begegnen
wir auch durch eine intensive und fachbereichsspezifische
Nachfolgeplanung und Qualifizierung. Zudem haben wir den
konzerninternen Senior-Experten-Einsatz aufgebaut. Mit die-
sem Instrument nutzen wir das wertvolle Erfahrungswissen
unserer altersbedingt ausgeschiedenen Mitarbeiter.

Die fortschreitende Digitalisierung unserer Personal-
prozesse birgt Risiken aus der Verarbeitung personenbezoge-
ner Daten. Volkswagen ist sich seiner Verantwortung bei der
Verarbeitung dieser Daten bewusst. Diesen Risiken begegnen
wir im Rahmen unseres Datenschutzmanagementsystems
mit umfassenden Mafdnahmen.

Eine Herausforderung besteht im Spannungsverhiltnis
zwischen Informationsanforderungen im Kontext verschie-
dener US-Vereinbarungen, die im Zusammenhang mit der
Dieselthematik geschlossen wurden, auf der einen und natio-
nalen beziehungsweise internationalen datenschutzrecht-
lichen Vorgaben auf der anderen Seite. Dies insbesondere vor
dem Hintergrund bestehender Wertungs- und Auslegungs-
spielrdume dieser Vorschriften. Um Rechtsverstofde trotz der
teils unklaren Rechtslage bestmoglich auszuschlie3en, wird
Volkswagen von externen Kanzleien zu diesen Fragestellun-
gen beraten.

Die Ausbreitung des Coronavirus SARS-CoV-2 hat im
Geschiftsjahr 2020 negativen Einfluss auf den Geschifts-
verlauf genommen. Das Risiko von hohen Infektionszahlen
in der Belegschaft mit der Folge von Prozessstérungen im
indirekten und direkten Bereich, zum Beispiel Fertigungsaus-
fallen, besteht auch fiir gegebenenfalls zukiinftig auftretende
Infektionskrankheiten. Im Falle zukunftiger Verbreitungen
werden fiir die kritischen Prozesse im Sinne des betrieblichen
Kontinuitdtsmanagements (Business Continuity Manage-
ment) Notfallplane zur Begegnung dieses Risikos auf Basis
der Erfahrungen aus dem abgelaufenen Geschaftsjahr erar-
beitet und in den Risikomanagementsystemen erfasst.

Umweltschutzrechtliche Auflagen
Die spezifischen Emissionszielvorgaben fiir alle neuen Pkw-
und leichten Nutzfahrzeugflotten von Marken und Kon-
zernen sind in der EU fiir die Jahre 2020 und folgende in der
EU-Verordnung Nr. 2019/631 festgelegt. Diese Verordnung ist
ein wesentlicher Bestandteil der europdischen Klimaschutz-
politik und bildet damit den entscheidenden ordnungspoli-
tischen Rahmen fiir die Gestaltung und Vermarktung von
Produkten aller auf dem europdischen Markt verkaufenden
Fahrzeughersteller.

Die am 17. April 2019 von der EU verabschiedete und am
25. April 2019 veroffentlichte Regulierung sieht vor, dass die
durchschnittliche europdische Pkw-Flottenemission ab dem
Jahr 2021 nur noch 95 g CO,/km betragen darf; im Jahr 2020
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betraf diese Vorgabe bereits 95% der Flotte. Bis einschlief3lich
2020 erfolgte die Erfiillung der europdischen Flottengesetz-
gebung auf Basis des Neuen Europdischen Fahrzyklus (NEFZ),
ab 2021 wird der NEFZ-Zielwert durch einen vom Gesetzgeber
festgelegten Prozess in einen WLTP-Zielwert tiberfiihrt, wobei
durch die Zielwertiiberfiihrung keine zusitzliche Anspan-
nung des Zielwertes entstehen soll. Bei den leichten Nutz-
fahrzeugen ist das Vorgehen dhnlich, wobei diese in 2020
einen Zielwert von 147 g CO,/km mit der gesamten Flotte
erflillen mussten.

Eine Zielverscharfung erfolgt ab 2025: Demnach wird fiir
die europdischen Pkw-Neufahrzeugflotten eine Reduktion von
15% ab 2025 sowie 37,5 % ab 2030 festgelegt und fiir die Neu-
fahrzeugflotten leichter Nutzfahrzeuge von 15% ab 2025
sowie 31% ab 2030. Ausgangsbasis ist jeweils der Flottenwert
im Jahr 2021. Diese Ziele konnen nur durch einen hohen
Anteil von Elektrofahrzeugen in der Flotte erreicht werden.

Bei Nichterfiillung des jeweiligen Flottenziels wird eine
Emissionstiberschreitungsabgabe in Héhe von 95€ je iiber-
schrittenem Gramm CO, pro neu zugelassenem Fahrzeug
fallig.

Parallel werden Flottenverbrauchsregulierungen auch
auflerhalb der EU27 (zuziiglich Norwegen, Island) weiter-
entwickelt oder neu eingefiihrt, beispielsweise in Brasilien,
China, Grofibritannien, Indien, Japan, Kanada, Mexiko, Saudi-
Arabien, der Schweiz, Stidkorea, Taiwan und den USA. In Brasi-
lien gibt es im Rahmen eines freiwilligen Programms zur
Gewdhrung eines Steuervorteils ein Flotteneffizienzziel. Um
dort einen 30-prozentigen Steuervorteil zu erhalten, miissen
Fahrzeughersteller unter anderem eine bestimmte Flotten-
effizienz erreichen. In China wird die Verbrauchsregulierung,
die von 2016 bis 2020 ein durchschnittliches Flottenziel von
5,01/100 km (NEFZ) vorsah, fiir den Zeitraum 2021 bis 2025
mit einem Ziel von 4,6 1/100 km (WLTP) weitergefiihrt. Zusitz-
lich zu dieser Gesetzgebung zum Flottenverbrauch gilt in
China eine sogenannte New-Energy-Vehicle-Quote, die jedem
Hersteller steigende Anteile von elektrifizierten Fahrzeugen,
die mit unterschiedlicher Gewichtung einfliefen, an seinen
Verkdufen vorschreibt. In 2020 lag die Quote bei 12% und
musste iiber batterieelektrische Fahrzeuge, Plug-in-Hybride
oder Brennstoffzellenfahrzeuge erfiillt werden. Bis 2023 steigt
die Mindestquote jahrlich um zwei Prozentpunkte. Fur die
Zeit nach 2023 sind die Ziele noch nicht definiert. In den USA
definiert die Greenhouse-Gas-Gesetzgebung seit 2012 die
jahrlich zu erfiillenden CO,-Flottenziele. Im Geschiftsjahr
2020 fiel die Entscheidung, die Flottenziele ab 2022 deutlich
zu entspannen. Der Volkswagen Konzern hat sich zur Betei-
ligung am Framework der kalifornischen Umweltbehérde
California Air Resources Board (CARB) entschieden. Dies
beinhaltet die freiwillige Erfiillung alternativer, im Vergleich
zu den nationalen Standards ambitionierterer Flottenziele
der CARB. Die Ausgestaltung der Flottenziele durch die neue
Administration ist offen.
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Infolge der zunehmenden flottenbasierten CO,- beziehungs-
weise Verbrauchsregulierungen ist es notwendig, auf allen
wichtigen Mairkten weltweit die neuesten Mobilitdts-
technologien einzusetzen. Zugleich werden elektrifizierte
und auch rein elektrische Antriebsformen zunehmend Ver-
breitung finden. Der Volkswagen Konzern fithrt mit seinen
Marken eine eng abgestimmte Technologie- und Produkt-
planung durch, um Zielverfehlungen bei den Flottenwerten
zu vermeiden, da diese mit erheblichen Zahlungsverpflich-
tungen verbunden wiren. Entscheidend fiir die Erreichung
der Flottenziele ist die technologische und wirtschaftliche
Leistungsfahigkeit des Konzerns, die sich unter anderem in
unserer Antriebs- und Kraftstoffstrategie widerspiegelt.
Volkswagen sieht dabei die Dieseltechnologie nach wie vor als
wichtigen Baustein zur Erfiillung der CO,-Ziele.

Neben technischen und Portfoliomaf3inahmen zur Elektri-
fizierung sind auch die in der jeweiligen Gesetzgebung fest-
gelegten Mechanismen wie Bildung von Emissionsgemein-
schaften in Europa oder Credit-Handel in den USA und China
moglich. Weitere im Gesetz festgelegte Flexibilititen zur
Unterstitzung der Zielerreichung sind zum Beispiel je nach
Region:
> Entlastungsmaoglichkeiten fiir zusdtzliche innovative Tech-

nologien im Fahrzeug, die auf3erhalb des Testzyklus wirken
(Okoinnovationen/Off-Cycle Credits),
> Mehrfachanrechnung fiir besonders effiziente Fahrzeuge
(Super Credits).
> Sonderregelungen fiir Kleinserien- und Nischenhersteller.
In der EU wird seit September 2018 fiir alle Neufahrzeuge mit
WLTP ein zeitlich aufwendigeres Testverfahren angewendet.
Weitere Herausforderungen ergeben sich durch Verscharfun-
gen der Verfahren und Vorschriften zum WLTP, beispielsweise
aus den Priifkriterien und aus der Homologation (Erlangung
der Fahrzeugtypgenehmigungen).

Zu den wichtigen europdischen Verordnungen gehort
auch die Regulierung zu den Real Driving Emissions (RDE) fur
Pkw und leichte Nutzfahrzeuge. Seit September 2017 gelten
fir neue Fahrzeugtypen EU-weit neue einheitliche Grenz-
werte fur Stickoxid- und Feinstaub-Emissionen im realen
Straflenverkehr. Dadurch unterscheidet sich RDE im Test-
verfahren grundlegend von der weiterhin geltenden Euro-6-
Norm, bei der die Grenzwerte auf dem Rollenprifstand
verbindlich sind. Die RDE-Regulierung soll vor allem die
Luftqualitdt in urbanen und verkehrsnahen Riumen verbes-
sern. Sie fiihrt zu erhéhten Anforderungen an die Abgas-
nachbehandlung von Pkw und leichten Nutzfahrzeugen.
Herausforderungen ergeben sich durch Verschdrfungen der
Verfahren und Vorschriften zu RDE, beispielsweise aus den
Priifkriterien und aus der Homologation.
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Zu den wesentlichen weiteren Regulierungen der EU, von
denen die Automobilindustrie betroffen ist, zdhlen beispiels-
weise die
> Energieverbrauchskennzeichnungs-Richtlinie
(1999/94/EG) , Labeling®,
> Kraftstoffqualitatsrichtlinie ,FQD“ (2009/30/EG) zur Aktuali-
sierung der Kraftstoffqualitdtsvorschriften und Einfithrung
von Energieeffizienzvorgaben fiir die Kraftstoffherstellung,
> Erneuerbare-Energien-Richtlinie ,RED“ (2009/28/EG) zur Ein-
fihrung von Nachhaltigkeitskriterien; die Folgeregulierung
LRED2“ enthdlt hohere Quoten fiir fortschrittliche Bio-
kraftstoffe,
> Revision der Energiebesteuerungsrichtlinie (2003/96/EG)
zur Aktualisierung der Mindestbesteuerungssitze fiir alle
Energieprodukte und Strom.
Nutzfahrzeuge unterliegen in zunehmendem Mafie immer
strengeren Umweltvorschriften auf der ganzen Welt, ins-
besondere Regulierungen im Zusammenhang mit dem Klima-
wandel und Fahrzeugabgasen. Mit der Verordnung (EU)
2019/1242 vom 20.Juni 2019 zur Festlegung von CO,-Emis-
sionsnormen fiir neue schwere Lkw {iber 16t zuldssigem
Gesamtgewicht hat die EU den Herstellern schwerer Nutz-
fahrzeuge sehr ambitionierte Ziele vorgegeben, den CO,-Aus-
stofl innerhalb der ndchsten Dekade zu verringern. So miis-
sen die CO,-Emissionen der entsprechenden Fahrzeuge bis
2025 um 15% beziehungsweise bis 2030 um 30% gegeniiber
einem Bezugswert eines Beobachtungszeitraums von Juli
2019 bis Juni 2020 gesenkt werden. Anderenfalls sind erheb-
liche Emissionsiiberschreitungsabgaben durch die Fahrzeug-
hersteller in Hohe von 4.250€/g CO, je Tonnenkilometer
(tkm) tberschrittener Emissionen pro Fahrzeug fir den Zeit-
raum 2025 bis 2029 und 6.800€/g CO,/tkm Uberschrittener
Emissionen pro Fahrzeug ab 2030 zu leisten.

Die Einhaltung der Verordnungen im Zusammenhang
mit dem Klimawandel und Fahrzeugabgasen erfordert erheb-
liche Investitionen in neue Technologien, darunter alter-
native Antriebssysteme und Fahrzeuge, die mit alternativen
Kraftstoffen angetrieben werden. Die zunehmende Vernet-
zung innerhalb der Transportnetzwerke kann dazu beitragen,
Ineffizienzen wie ungenutzte Transportkapazititen, Leerfahr-
ten oder ineffiziente Streckenfithrungen in den bestehenden
Transportnetzwerken zu reduzieren. In Verbindung mit ver-
netzten Verkehrsmanagementsystemen kann dies zu einem
optimierten Warentransport und somit zu einer Reduzierung
der COz-Emissionen fithren.

Im Rahmen des ,European Green Deal“ hat die Euro-
pdische Kommission den ,,2030 Climate Target Plan“ vorge-
legt, der eine Reduzierung der CO,-Emissionen in der EU bis
2030 im Vergleich zu 1990 um mindestens 55% (bisher 40 %)
vorsieht. Dies kann die Anforderungen beziiglich der CO,-
Emissionen fir die Automobilindustrie zusétzlich erhéhen.

Eine besondere Dynamik hat die Diskussion um Fahr-
verbote fiir Dieselfahrzeuge in Deutschland angenommen.
Hintergrund ist, dass einige Kommunen und Stadte die Luft-
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schadstoff-Grenzwerte fiir Stickstoffdioxid (NO,)-Immissio-
nen nicht einhalten. In Teilen waren und sind diese Fragestel-
lungen Gegenstand gerichtlicher Verfahren. Vereinzelt haben
in Deutschland Stddte bereits zonale Verkehrsverbote fiir
dltere Fahrzeuge wie Euro 4/IV-Diesel angeordnet. In diesem
Zusammenhang wird argumentiert, dass nur Dieselfahr-
verbote die notwendige kurzfristige Senkung der NO,-Immis-
sionen bewirken. Die Diskussion kdnnte weitere Absatzriick-
gange von Dieselfahrzeugen sowie finanzielle Belastungen
aus kundenbezogenen Mafdnahmen und moéglichen behoérd-
lichen oder gesetzlichen Vorgaben zur Folge haben.

Auch in einigen anderen Staaten gibt es bereits lokale
Verkehrsverbote, die sich jedoch vor allem gegen dltere Fahr-
zeuge richten. Ein Beispiel hierfiir sind Regelungen in Bel-
gien, die sukzessive dltere Fahrzeuge aus grofieren Stidten
aussperren. Perspektivisch diskutieren neben Metropolen
wie Paris und London auch Nationalstaaten wie das Verei-
nigte Konigreich den Ausschluss von Fahrzeugen mit Ver-
brennungsmotor.

Im Segment Power Engineering hat die Internationale
Maritime Organisation (IMO) im Rahmen des internationalen
Ubereinkommens zur Reduzierung der Meeresverschmut-
zung die Umweltschutzregelung MARine POLlution (MARPOL)
flr Schiffsmotoren festgelegt, mit der stufenweise die zulds-
sigen Emissionen abgesenkt werden. Die Minderung des
Schwefelgehalts in Schiffsbrennstoffen wurde zum 1. Januar
2020 global umgesetzt. Zusitzlich hat die IMO eine Reihe von
,Emission Control Areas“ in Europa sowie USA/Kanada mit
besonders strengen Umweltauflagen beschlossen. Die Aus-
dehnung auf weitere Regionen wie den Mittelmeerraum oder
Japan ist bereits in Planung; auch andere Regionen wie das
Schwarze Meer, Alaska, Australien oder Stidkorea sind in der
Diskussion. Dartliber hinaus gelten zum Beispiel Emissions-
grenzwerte nach EU-Verordnung 2016/1628 sowie nach den
Vorschriften der US-amerikanischen Environmental Protec-
tion Agency (EPA). Wir setzen uns in Fachgremien und in der
Offentlichkeit nachdriicklich fiir eine ,maritime Energie-
wende“ ein. Wir unterstiitzen in einem ersten Schritt den
Umstieg auf verflussigtes Erdgas (LNG) als Treibstoff fiir mari-
time Anwendungen und bieten Dual-Fuel- und Gasmotoren
sowohl im Neubau- wie im Nachriistungsgeschift an. Fur
einen langfristigen, klimaneutralen Betrieb von Hochsee-
schiffen befiirworten wir die Power-to-X-Technologie, bei der
aus nachhaltig erzeugtem Uberschussstrom gasformiger oder
Fliissigtreibstoff hergestellt wird, der CO,-neutral ist.

Beziiglich stationdrer Anlagen gibt es weltweit eine Viel-
zahl nationaler Regelwerke, die die zuldssigen Emissionen
begrenzen. Die Weltbankgruppe hat am 18. Dezember 2008 in
den Environmental, Health and Safety Guidelines for Ther-
mal Power Plants Grenzwerte fiir Gas- und Dieselmotoren
festgelegt, die dann anzuwenden sind, wenn einzelne Staaten
keine oder weniger strenge nationale Vorschriften erlassen
haben. Diese sind zurzeit in Uberarbeitung. Zudem haben die
Vereinten Nationen bereits 1979 die Convention on Long-
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range Transboundary Air Pollution verabschiedet und Ober-
grenzen fir die Gesamtemissionen sowie Stickoxid-Grenz-
werte fiir die Vertragstaaten (unter anderem alle EU-Staaten,
weitere Linder Osteuropas sowie die USA und Kanada) fest-
gelegt. Bei der Weiterentwicklung des Produktprogramms im
Segment Power Engineering liegt ein Schwerpunkt auf der
Verbesserung der Effizienz von Anlagen und Systemen.

Mit Beginn der dritten Handelsperiode des Emissions-
handels (2013 bis 2020) hat sich das Zuteilungsverfahren fiir
Emissionszertifikate grundlegend gedndert. Seit 2013 werden
grundsatzlich alle Emissionsberechtigungen fir Strom-
erzeuger kostenpflichtig versteigert. Fiir das produzierende
Gewerbe und bestimmte Energieerzeugungsanlagen (zum
Beispiel Kraft-Warme-Kopplungsanlagen) wird auf Basis von
EU-weit geltenden Benchmarks eine Teilmenge von Zerti-
fikaten kostenlos zugeteilt. Die kostenfreie Zuteilung nimmt
mit Voranschreiten der Handelsperiode stetig ab, benotigte
Restmengen an Zertifikaten miissen kostenpflichtig erstei-
gert werden. Fiir bestimmte (Teil-)Industriesektoren, in denen
aufgrund der gednderten Vorgaben des Emissionshandels
eine Produktionsverlagerung in das aufiereuropdische Aus-
land drohte (Carbon Leakage), wurde fiir den Zeitraum von
2013 bis 2020 auf Basis der EU-weit geltenden Benchmarks
eine konstante Zertifikatsmenge kostenlos zugeteilt. Der
Automobilsektor wurde in die Carbon-Leakage-Liste aufge-
nommen, die 2015 in Kraft trat. Hierdurch erhielten einzelne
Anlagen europdischer Standorte des Volkswagen Konzerns
bis zum Ende der dritten Handelsperiode eine zuséitzliche
Menge kostenfreier Zertifikate. Die EU-Kommission hatte
2013 beschlossen, eine Teilmenge der zu versteigernden
Zertifikate zundchst zurlickzuhalten. Die Zertifikate wurden
in eine Marktstabilititsreserve tiberfiihrt, die 2018 eingerich-
tet wurde. Diese Reserve soll in der vierten Handelsperiode
(ab 2021) ein Ungleichgewicht zwischen Angebot und Nach-
frage von Zertifikaten innerhalb des Emissionshandels aus-
gleichen. Dartiber hinaus gibt es mit Beginn der vierten Han-
delsperiode weitere Anpassungen im Emissionshandel, die
insgesamt zu einer Verschiarfung des Systems und damit zu
Preissteigerungen der Zertifikate fithren konnen.

Neben den EU-Staaten iiberlegen auch andere Linder, in
denen der Volkswagen Konzern Produktionsstandorte hat,
ein Emissionshandelssystem einzufiihren. In China beispiels-
weise werden acht entsprechende Pilotprojekte durchgefiihrt,
von denen der Volkswagen Konzern noch nicht betroffen ist.
Die chinesische Regierung hat Ende 2017 offiziell ein nationa-
les Emissionshandelssystem in Kraft gesetzt. Zundchst ist nur
der Energieerzeugungssektor davon betroffen, eine schritt-
weise Erweiterung ist in Planung.

Rechtsrisiken

Fiir diese Risikokategorie ist die Eintrittswahrscheinlichkeit
mit mittel (Vorjahr: mittel) und das Schadenausmafd mit
mittel (Vorjahr: hoch) bewertet.

Risiko- und Chancenbericht

Die grofiten Risiken aus dem GRC-Regelprozess und dem
RQP stehen im Zusammenhang mit der Dieselthematik.

Rechtsstreitigkeiten

Die Volkswagen AG und die Unternehmen, an denen sie
unmittelbar oder mittelbar Anteile hdlt, sind national und
international an einer Vielzahl von Rechtsstreitigkeiten und
behordlichen Verfahren beteiligt. Solche Rechtsstreitigkeiten
und Verfahren treten unter anderem im Zusammenhang mit
Produkten oder Dienstleistungen oder im Verhiltnis zu
Arbeitnehmern, Behorden, Handlern, Investoren, Kunden,
Lieferanten, oder sonstigen Vertragspartnern auf. Fir die
daran beteiligten Gesellschaften kdnnen sich hieraus Zahlun-
gen wie zum Beispiel Bufigelder sowie andere Verpflichtun-
gen und Folgen ergeben. Insbesondere konnen erhebliche
Schadensersatz- oder Strafschadensersatzzahlungen zu leisten
sein und kostenintensive Mafinahmen erforderlich werden.
Dabei ist es haufig nicht oder nur sehr eingeschrankt moglich,
die objektiv drohenden Auswirkungen konkret einzuschitzen.

Weltweit sind, insbesondere in den USA verschiedene Ver-
fahren anhdngig, in denen Kunden vermeintliche produkt-
bezogene Anspriiche einzeln oder im Wege von Sammelkla-
gen geltend machen. Diese Anspriiche werden regelmiflig
mit behaupteten Mingeln an Fahrzeugen - einschlief3lich
der dem Volkswagen Konzern zugelieferten Fahrzeugteile —
begriindet. Dariiber hinaus kénnen sich Risiken im Zusam-
menhang mit der Einhaltung von gesetzlichen beziehungs-
weise regulatorischen Anforderungen (wie zum Beispiel aus
der DSGVO) ergeben. Dies gilt insbesondere auch im Falle von
Wertungsspielrdumen, bei denen es zu abweichenden Aus-
legungen durch Volkswagen und die jeweils zustindigen
Behorden kommen kann.

Die Gesellschaften des Volkswagen Konzerns stehen im
Rahmen ihrer Geschiftstiatigkeit in kontinuierlichem Aus-
tausch mit Behdrden unter anderem mit dem Kraftfahrt-
Bundesamt. Wie Behorden gewisse tatsdchliche und recht-
liche Fragestellungen im Einzelfall bewerten werden, kann
nicht mit Sicherheit vorhergesagt werden. Daher kann auch
letztlich nicht ausgeschlossen werden, dass insbesondere
bestimmte Fahrzeugeigenschaften und/oder Typgenehmi-
gungsaspekte bemangelt oder als unzuldssig bewertet werden
konnten. Dies ist grundsdtzlich eine Frage der konkreten
behordlichen Bewertung im Einzelfall.

Risiken konnen sich auch aus Verfahren ergeben, in
denen die Verletzung geistiger Eigentumsrechte einschlief3-
lich Patente, Warenzeichen oder anderer Drittrechte vor
allem in Deutschland und den USA geltend gemacht werden.
Sollte der Vorwurf erhoben oder die Feststellung getroffen
werden, Volkswagen habe geistige Eigentumsrechte Dritter
verletzt, konnte Volkswagen zur Leistung von Schadensersatz,
Anderung von Fertigungsverfahren, Umgestaltung von Pro-
dukten oder Unterlassung des Vertriebs bestimmter Produkte
verpflichtet werden, was Liefer- und Produktionsbeschrin-
kungen oder -unterbrechungen zur Folge haben kann.
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Des Weiteren konnen sich aus kriminellen Handlungen Ein-
zelner, die selbst das beste Compliance-Managementsystem
niemals vollstandig ausschlief3en kann, Rechtsrisiken ergeben.

Soweit iberschaubar und wirtschaftlich sinnvoll, wurden
zur Absicherung dieser Risiken in angemessenem Umfang
Versicherungen abgeschlossen. Fiir bekannte und entspre-
chend bewertbare Risiken wurden auf Basis des derzeitigen
Kenntnisstands, soweit erforderlich, angemessen erschei-
nende Riickstellungen gebildet beziehungsweise Angaben zu
Eventualverbindlichkeiten gemacht. Da einige Risiken nicht
oder nur begrenzt einschdtzbar sind, ist nicht auszuschlief3en,
dass gleichwohl wesentliche Schiden eintreten kénnen, die
durch die versicherten beziehungsweise zurtickgestellten
Betrdge nicht gedeckt sind. Dies gilt beispielsweise hinsicht-
lich der Einschidtzung zu den Rechtsrisiken aus der Diesel-
thematik.

Dieselthematik

Am 18. September 2015 verdffentlichte die US-amerikanische
Umweltschutzbehorde (Environmental Protection Agency —
EPA) eine ,Notice of Violation“ und gab o6ffentlich bekannt,
dass bei Abgastests an bestimmten Fahrzeugen mit 2.01
Dieselmotoren des Volkswagen Konzerns in den USA Unregel-
maifligkeiten bei Stickoxid (NOx)-Emissionen festgestellt
wurden. In diesem Zusammenhang informierte die Volks-
wagen AG dartiber, dass in weltweit rund elf Millionen Fahr-
zeugen mit Dieselmotoren des Typs EA 189 auffillige Abwei-
chungen zwischen Priifstandswerten und realem Fahrbetrieb
festgestellt wurden. Am 2. November 2015 gab die EPA mit
einer ,Notice of Violation“ bekannt, dass auch bei der Soft-
ware von US-Fahrzeugen mit Dieselmotoren des Typs V6 mit
3.0 1 Hubraum Unregelmaifigkeiten festgestellt wurden.

Die sogenannte Dieselthematik hatte ihren Ursprung in
einer — nach Rechtsauffassung der Volkswagen AG nur nach
US-amerikanischem Recht unzuldssigen — Verdnderung von
Teilen der Software der betreffenden Motorsteuerungs-
einheiten fiir das seinerzeit von der Volkswagen AG ent-
wickelte Dieselaggregat EA 189. Die Entscheidung zur Ent-
wicklung und zur Installation dieser Softwarefunktion wurde
Ende 2006 unterhalb der Vorstandsebene getroffen. Kein
Vorstandsmitglied hatte zu diesem Zeitpunkt und nachfol-
gend Uber mehrere Jahre hinweg Kenntnis von der Entwick-
lung und Implementierung dieser Softwarefunktion.

Auch gibt es keine Erkenntnisse, dass dem Ausschuss fiir
Produktsicherheit oder den fiir die Aufstellung des Jahres-
und Konzernabschlusses 2014 verantwortlichen Personen im
Nachgang zur Veroffentlichung der Studie des International
Council on Clean Transportation im Mai 2014 ein nach US-
amerikanischem Recht unzuldssiges ,Defeat Device® als Ursa-
che der hohen NOx-Emissionen bei bestimmten US-Fahr-
zeugen mit 2.0 Dieselmotoren des Typs EA 189 offengelegt
wurde. Vielmehr war die Erwartung der fir die Aufstellung
des Jahres- und Konzernabschlusses 2014 verantwortlichen
Personen zum Zeitpunkt der Aufstellung des Jahres- und
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Konzernabschlusses 2014, dass die Thematik mit vergleichs-
weise geringem Aufwand zu beheben sei.

Im Laufe des Sommers 2015 wurde fiir einzelne Mitglie-
der des Vorstands der Volkswagen AG sukzessive erkennbar,
dass die Auffdlligkeiten in den USA durch eine Verdnderung
von Teilen der Motorsteuerungssoftware verursacht wurden,
welche spiter als nach US-amerikanischem Recht unzulds-
siges ,Defeat Device“ identifiziert wurde. Dies miindete in der
Offenlegung eines ,Defeat Device durch Volkswagen gegen-
uiber der EPA und dem California Air Resources Board — einer
Einheit der Umweltbehorde des US-Bundesstaates Kalifornien -
am 3. September 2015. Die in der Folge zu erwartenden Kosten
fur den Volkswagen Konzern (Ruckrufkosten, Nachriistungs-
kosten und Strafzahlungen) bewegten sich nach damaliger
Einschdtzung der verantwortlichen, mit der Sache befassten
Personen nicht in einem grundlegend anderen Umfang als in
fritheren Fillen, in die andere Fahrzeughersteller involviert
waren, und erschienen deshalb mit Blick auf die Geschafts-
tatigkeit des Volkswagen Konzerns insgesamt beherrschbar.
Diese Beurteilung der Volkswagen AG fufite unter anderem
auf der Beratung einer in den USA fiir Zulassungsfragen beauf-
tragten Anwaltssozietédt, wonach dhnlich gelagerte Fille in der
Vergangenheit mit den US-Behorden einvernehmlich gelost
werden konnten. Die am 18. September 2015 erfolgte Ver-
offentlichung der ,Notice of Violation® durch die EPA, die fiir
den Vorstand vor allem zu diesem Zeitpunkt unerwartet kam,
lie3 die Lage sodann vollig anders erscheinen.

Auch die seinerzeit amtierenden Vorstandsmitglieder
der AUDI AG haben erkldrt, dass sie bis zur ,Notice of Vio-
lation® durch die EPA im November 2015 keine Kenntnis von
dem Einsatz einer nach US-amerikanischem Recht unzulds-
sigen ,Defeat Device Software“ in 3.01 TDI-Motoren des Typs
V6 hatten.

Innerhalb des Volkswagen Konzerns tragt die Volks-
wagen AG die Entwicklungsverantwortung fir die Vierzylin-
der-Dieselmotoren, wie zum Beispiel Typ EA 189, und die
AUDI AG tragt die Entwicklungsverantwortung fiir die Sechs-
und Achtzylinder-Dieselmotoren, wie zum Beispiel Diesel-
motoren der Typen V6 3.01und V84.2 1.

Als Folge der Dieselthematik wurden in verschiedenen
Landern zahlreiche gerichtliche und behordliche Verfahren
eingeleitet. Zwischenzeitlich ist es Volkswagen gelungen,
wesentliche Fortschritte zu erzielen und zahlreiche Verfahren
zu beenden. In den USA erzielten die Volkswagen AG und
bestimmte verbundene Unternehmen Vergleichsvereinbarun-
gen mit verschiedenen Regierungsbehdrden sowie mit diver-
sen Privatkldgern, die in einer im US-Bundesstaat Kalifornien
anhdngigen ,Multidistrict Litigation“ durch ein sogenanntes
Steuerungskomitee (Plaintiffs’ Steering Committee) vertreten
waren. Bei diesen Vereinbarungen handelt es sich unter ande-
rem um diverse Partial Consent Decrees sowie ein Plea Agree-
ment, mit denen bestimmte zivilrechtliche Anspriiche sowie
strafrechtliche Forderungen nach US-amerikanischem Bun-
desrecht und dem Recht einzelner Bundesstaaten im Zusam-



Konzernlagebericht

menhang mit der Dieselthematik beigelegt wurden. Obwohl
Volkswagen fest zur Erfiillung der sich aus diesen Verein-
barungen ergebenden Verpflichtungen entschlossen ist, ist
eine Verletzung dieser Verpflichtungen nicht vollstandig
auszuschlieflen. Eine etwaige Verletzung kénnte nach Maf3-
gabe der Vereinbarungen signifikante Strafen nach sich
ziehen sowie gegebenenfalls weitere Geldbuf3en, strafrecht-
liche Sanktionen und Unterlassungsverpflichtungen. Im Mai
2020 wurde das letzte noch laufende Vergleichsprogramm
zur Beilegung einer Sammelklage seitens Kunden in den
USA beendet; es betraf Fahrzeuge mit 3.0 | TDI-Motoren der
Generation 2.

Der Volkswagen Konzern stellt weltweit fiir nahezu alle
Dieselfahrzeuge mit Motoren des Typs EA 189 in Abstim-
mung mit den jeweils zustindigen Behorden technische
Mafinahmen zur Verfiigung. Das Kraftfahrt-Bundesamt (KBA)
hat fir simtliche Cluster (Fahrzeuggruppen) innerhalb seiner
Zustandigkeit festgestellt, dass mit der Umsetzung der tech-
nischen Maf$nahmen keine nachteiligen Veranderungen hin-
sichtlich des Kraftstoffverbrauchs, der CO.-Emissionen, der
Motorleistung, des maximalen Drehmoments und der
Gerduschemissionen verbunden sind.

Ankniipfend an die Untersuchungen der AUDIAG von
relevanten Dieselkonzepten auf etwaige Unregelmafiigkeiten
und Nachriistungspotenziale hat das KBA von der AUDI AG
vorgeschlagene Mafinahmen in verschiedenen Rickruf-
bescheiden zu Fahrzeugmodellen mit V6 und V8 TDI-Moto-
ren aufgegriffen und angeordnet. Die AUDI AG geht gegen-
wartig von insgesamt tiberschaubaren Kosten fiir das seit Juli
2017 laufende tiberwiegend softwarebasierte Nachriistpro-
gramm inklusive des auf Riickrufen basierenden Umfangs
aus und hat eine entsprechende bilanzielle Risikovorsorge
gebildet. Seitens der AUDI AG wurden inzwischen fiir viele
betroffene Aggregate Software-Updates entwickelt und nach
erfolgter Freigabe durch das KBA bereits in einem Grof3teil
der Fahrzeuge der betroffenen Kunden umgesetzt. Die sich
noch in Entwicklung befindlichen Software-Updates werden
voraussichtlich in 2021 dem KBA zur Freigabe vorgestellt.

Mogliche Auswirkungen auf die Ertrags-, Finanz- und Ver-
mogenslage von Volkswagen konnen sich im Zusammen-
hang mit der Dieselthematik im Wesentlichen in den folgen-
den Rechtsgebieten ergeben:

1. Straf- und Verwaltungsverfahren weltweit (exklusive
USA/Kanada)

In einigen Landern sind strafrechtliche Ermittlungsverfahren/
Ordnungswidrigkeitenverfahren und/oder Verwaltungsver-
fahren erdffnet worden. Der Kernsachverhalt der strafrecht-
lichen Ermittlungsverfahren wird von den Staatsanwalt-
schaften in Braunschweig und Miinchen ermittelt.

Im Mai 2020 ist das Strafverfahren wegen des Vorwurfs
der Marktmanipulation im Hinblick auf kapitalmarktrecht-
liche Informationspflichten im Zusammenhang mit der Die-
selthematik gegen den amtierenden Vorstandsvorsitzenden
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und ein ehemaliges Mitglied (heutiger Aufsichtsratsvorsit-
zender) des Vorstands der Volkswagen AG gegen Zahlung
einer Geldauflage in Hohe von jeweils 4,5 Mio.€ — und inso-
weit auch gegen die Volkswagen AG als Nebenbeteiligte —
durch das Landgericht Braunschweig endgiiltig eingestellt
worden. Nach Zulassung der zundchst weiter anhdngigen
Anklage gegen einen ehemaligen Vorstandsvorsitzenden der
Volkswagen AG einschlief3lich des insoweit noch anhdngigen
Verfahrens gegen die Volkswagen AG im September 2020, hat
das Landgericht Braunschweig im Januar 2021 das Verfahren
gegen den ehemaligen Vorsitzenden des Vorstandes vorldufig
und betreffend die Volkswagen AG endgiiltig eingestellt.

Im September 2020 hat das Landgericht Braunschweig die
Anklage auch gegen denselben ehemaligen Vorstandsvor-
sitzenden der Volkswagen AG unter anderem wegen des
Vorwurfs des Betruges im Zusammenhang mit der Diesel-
thematik betreffend Motoren des Typs EA 189 zugelassen
und das Hauptverfahren eroffnet.

Das Landgericht Miinchen II hat im Juni 2020 die Anklage
der Staatsanwaltschaft Minchen II auch gegen den vorma-
ligen Vorstandsvorsitzenden der AUDIAG unter anderem
wegen des Vorwurfs des Betrugs im Zusammenhang mit der
Dieselthematik betreffend 3.0 1 TDI-Motoren im Wesentlichen
unverdndert zur Hauptverhandlung zugelassen und das
Hauptverfahren eroffnet. Die Verhandlung hat im September
2020 begonnen.

Im August 2020 hat die Staatsanwaltschaft Miinchen II
eine weitere Anklage auch gegen drei ehemalige Vorstands-
mitglieder der AUDI AG unter anderem wegen des Vorwurfs
des Betrugs im Zusammenhang mit der Dieselthematik
betreffend 3.0 1und 4.2 1 TDI-Motoren erhoben.

Die Staatsanwaltschaft Stuttgart fithrt beziglich der
Dieselthematik strafrechtliche Ermittlungen auch gegen ein
Vorstandsmitglied der Dr.Ing. h.c.F. Porsche AG wegen des
Verdachts des Betrugs und der unzuldssigen Werbung.

Die jeweiligen Konzerngesellschaften haben renommierte
Groftkanzleien mit der Aufklarung des Sachverhalts beauf-
tragt, der den staatsanwaltschaftlichen Vorwiirfen zugrunde
liegt. Vorstand und Aufsichtsrat lassen sich regelmaflig tiber
den aktuellen Stand berichten.

Das KBA als zustdndige Typgenehmigungsbehorde unter-
sucht zudem fortlaufend Fahrzeugmodelle der Marken Audi,
Volkswagen und Porsche auf kritische Funktionen. Sofern das
KBA bestimmte Funktionen als unzuléssig betrachtet, werden
die betroffenen Fahrzeuge im Wege einer angeordneten
Mafinahme zuriickgerufen oder deren Konformitdt in einer
freiwilligen Serviceaktion wieder hergestellt.

Zudem laufen im Zusammenhang mit der Dieselthematik
international weitere Verwaltungsverfahren.

Die Gesellschaften des Volkswagen Konzerns kooperieren
mit den staatlichen Behorden.

Dariiber hinaus konnen sich Risiken aus moglichen Ent-
scheidungen des Europdischen Gerichtshofs zu der Aus-
legung der EU-Typgenehmigungsvorschriften ergeben.
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Ob und gegebenenfalls in welcher Hohe aus Straf- und Ver-
waltungsverfahren am Ende Geldbuf3en oder sonstige Konse-
quenzen fiir das Unternehmen resultieren, unterliegt zum
aktuellen Zeitpunkt Einschatzungsrisiken. In der Mehrheit
der Verfahren schitzt Volkswagen die Wahrscheinlichkeit
einer Sanktionierung mit nicht tber 50% ein. Fur diese Fille
wurden Eventualverbindlichkeiten angegeben, soweit sie
bewertbar sind und die Wahrscheinlichkeit einer Sanktionie-
rung nicht niedriger als 10 % eingeschdtzt wurde. In geringem
Umfang waren Riickstellungen zu bilden.

2. Produktbezogene Klagen weltweit (exklusive USA/Kanada)
In betroffenen Mérkten besteht grundsatzlich die Moglichkeit
von zivilrechtlichen Klagen von Kunden oder die Geltend-
machung von Regressanspriichen von Importeuren und
Héandlern gegen die Volkswagen AG und andere Gesellschaf-
ten des Volkswagen Konzerns. Dabei gibt es neben der Mog-
lichkeit individueller Klagen in verschiedenen Jurisdiktionen
auch unterschiedliche Formen von Sammelverfahren, das
heifdt der kollektiven oder stellvertretenden Geltendmachung
von Individualanspriichen. Des Weiteren besteht in einigen
Mirkten die Moglichkeit, dass Verbraucher- und/oder Umwelt-
verbdande vermeintliche Unterlassungs-, Feststellungs- oder
Schadensersatzanspriiche geltend machen.

Sammelverfahren von Kunden sowie Klagen von
Verbraucher- und/oder Umweltverbinden sind gegen die
Volkswagen AG und andere Gesellschaften des Volkswagen
Konzerns in verschiedenen Landern wie beispielsweise Aus-
tralien, Belgien, Brasilien, Deutschland, England und Wales
sowie Frankreich, Italien, den Niederlanden, Portugal und
Stidafrika anhéngig. Mit ihnen werden unter anderem
behauptete Schadensersatzanspriiche geltend gemacht. Ins-
besondere sind die nachfolgenden Verfahren anhingig:

In Australien waren verschiedene Sammelklagen gegen
die Volkswagen AG und weitere Konzerngesellschaften, ein-
schliefdlich der australischen Tochtergesellschaften, anhdn-
gig. Im Dezember 2019 hatte sich die Volkswagen AG mit den
Sammelkldgern auf eine vergleichsweise Beendigung der
Verfahren geeinigt, die das Gericht im April 2020 genehmigt
hat. Die Volkswagen AG geht davon aus, dass die Gesamt-
kosten des Vergleichs bei rund 180 Mio. AUD liegen werden.
Zwei Zivilklagen der Australian Competition and Consumer
Commission (ACCC) gegen die Volkswagen AG und weitere
Konzerngesellschaften wurden im zweiten Halbjahr 2019
durch einen Vergleich beendet. Der Vergleich ist allerdings
noch nicht rechtskréftig, da eine Berufungsentscheidung tiber
die Bufdgeldhohe noch aussteht. Die Volkswagen AG geht wei-
terhin davon aus, dass das Bufgeld - je nach Entscheidung
des Berufungsgerichts — bei bis zu 125 Mio. AUD liegen wird.

In Belgien hat die belgische Verbraucherorganisation Test
Aankoop VZW eine Sammelklage erhoben, fiir welche der
Opt-Out-Mechanismus fiir anwendbar erkldart wurde. Auf-
grund des Opt-Out-Mechanismus sind potenziell alle Fahr-
zeuge mit Motoren des Typs EA 189 erfasst, die nach dem
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1. September 2014 von Verbrauchern im belgischen Markt
erworben wurden, es sei denn, es wird aktiv der Austritt aus
der Sammelklage erkldrt. Die geltend gemachten Anspriiche
stiitzen sich auf die vermeintliche Verletzung von Wett-
bewerbs- und Verbraucherschutzrecht sowie auf vertragliche
Pflichtverletzungen.

In Brasilien sind zwei verbraucherrechtliche Sammel-
klagen anhingig. Die erste Sammelklage bezieht sich auf
rund 17 Tsd. Amarok-Fahrzeuge, wihrend die zweite Sammel-
klage rund 67 Tsd. Amarok-Fahrzeuge einer spiteren Genera-
tion betrifft. Im ersten Sammelklageverfahren erging im
Mai 2019 ein nur teilweise aufrechterhaltendes Berufungs-
urteil. Die Schadensersatzverpflichtung von Volkswagen do
Brasil wurde in diesem Urteil deutlich auf zunachst rund
172 Mio. BRL nebst Zinsen reduziert. Dieser Betrag kann sich
durch die ausgeurteilte Teuerungsrate und die individuelle
Geltendmachung behaupteter Wertverluste betroffener Ama-
rok-Fahrzeuge erhohen. Das Urteil ist weiterhin nicht rechts-
kraftig, da Volkswagen do Brasil Revision gegen das Beru-
fungsurteil eingelegt hat. Im zweiten Sammelklageverfahren
ist bislang kein Urteil ergangen.

Die Volkswagen AG und der Verbraucherzentrale Bundes-
verband eV. haben in Deutschland am 28. Februar 2020 einen
auflergerichtlichen Vergleich {iber die Beendigung der Mus-
terfeststellungsklage geschlossen. Danach hat sich die Volks-
wagen AG verpflichtet, Verbrauchern, die sich zur Musterfest-
stellungsklage angemeldet haben und die Vergleichskriterien
erfilllen, Einzelvergleiche anzubieten. Im Ergebnis hat die
Volkswagen AG sich im Berichtsjahr mit rund 245 Tsd. Kun-
den auf individuelle Vergleiche mit einem Gesamtvolumen
von rund 770 Mio.€ geeinigt. Damit ist die Abwicklung der
Musterfeststellungsklage nahezu abgeschlossen. Der Ver-
braucherzentrale Bundesverband eV. hat am 30. April 2020
die Musterfeststellungsklage zuriickgenommen.

Zudem wurden von der financialright GmbH verschie-
dene Klagen aus an sie abgetretenen Rechten von insgesamt
rund 45 Tsd. Kunden aus Deutschland, Slowenien und der
Schweiz gegen Gesellschaften des Volkswagen Konzerns vor
mehreren deutschen Landgerichten erhoben.

In England und Wales haben verschiedene Kanzleien Kla-
gen bei Gericht eingereicht, die zu einem Sammelverfahren
(Group Litigation) verbunden wurden. Aufgrund des Opt-In-
Mechanismus sind nicht alle Fahrzeuge mit Motoren des
Typs EA 189 automatisch von der Group Litigation erfasst,
sondern potenzielle Anspruchsteller miissen sich aktiv betei-
ligen. Derzeit haben etwa 90 Tsd. Kldger Anspriiche im Rah-
men der Group Litigation angemeldet, wobei die entspre-
chende Opt-in-Periode abgelaufen ist. Im April 2020 ent-
schied der High Court in England und Wales in diesem
Verfahren, dass es sich bei der Umschaltlogik des EA 189-
Motors um eine unzuldssige Abschalteinrichtung handele,
und sieht sich diesbeziiglich auch an die Feststellungen des
KBA gebunden. Die Berufung von Volkswagen gegen die
Entscheidung des High Court zu diesen Vorfragen wurde
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durch den Court of Appeal im August 2020 rechtskriftig
zurlickgewiesen. Die Frage der Haftung von Volkswagen war
nicht Gegenstand der Entscheidung des High Court und wird
erst im weiteren Prozessverlauf erdrtert. Die Hauptverhand-
lung soll im Januar 2023 beginnen.

In Frankreich hat die franzdsische Verbraucherorganisa-
tion Confédération de la Consommation, du Logement et du
Cadre de Vie (CLCV) im September 2020 eine Sammelklage flir
bis zu 950 Tsd. franzdsische Eigentiimer und Leasingnehmer
von Fahrzeugen mit Motoren des Typs EA 189 gegen die
Volkswagen Group Automotive Retail France und die Volks-
wagen AG eingereicht. Es handelt sich um eine Opt-In-
Sammelklage, bei der sich die betroffenen Verbraucher erst
dann zum Verfahren anmelden miissen, wenn die Sammel-
klage rechtskraftig entschieden ist.

In Italien ist eine Sammelklage des Verbraucherverbands
Altroconsumo stellvertretend fiir italienische Kunden vor
dem Regionalgericht Venedig anhdngig. In diesem Verfahren
werden Schadensersatzanspriiche wegen vermeintlicher Ver-
tragsverletzungen sowie Anspriiche wegen vermeintlichen
Verstoflen gegen italienisches Verbraucherschutzrecht gel-
tend gemacht. Es haben sich rund 82 Tsd. Kunden fiir die
Sammelklage angemeldet, wobei die Wirksamkeit des Grof3-
teils der Anmeldungen noch unklar ist.

In den Niederlanden ist eine auf Feststellung gerichtete
Sammelklage der Stichting Volkswagen Car Claim mit Opt-
Out-Mechanismus anhdngig. Mogliche individuelle Anspri-
che mussten im Anschluss in einem separaten Prozess durch-
gesetzt werden. Im November 2019 hat das Regionalgericht in
Amsterdam einen Teil der Klageantrage fiir unzuldssig
erklart. Das Verfahren ist derzeit ruhend gestellt. Dariiber
hinaus wurde Volkswagen im April 2020 eine auf Zahlung
von Schadensersatz gerichtete Sammelklage mit Opt-Out-
Mechanismus fiir niederlindische Verbraucher durch die Die-
sel Emissions Justice Foundation zugestellt. Derzeit ist unklar,
ob sich tber die Niederlande hinaus weitere Verbraucher
dieser Sammelklage anschlieflen konnen. Die Sammelklage
betrifft unter anderem Fahrzeuge des Motortyps EA 189.

In Portugal ist eine Sammelklage mit Opt-Out-Mecha-
nismus durch eine portugiesische Verbraucherorganisation
anhdngig. Es sind potenziell bis zu circa 139 Tsd. Fahrzeuge
des Motortyps EA 189 im portugiesischen Markt betroffen.
Klageziele sind die Riicknahme der Fahrzeuge sowie ver-
meintliche Schadensersatzanspriiche.

In Stdafrika ist eine auf Zahlung von Schadensersatz
gerichtete Sammelklage mit Opt-Out-Mechanismus anhin-
gig, die nicht nur rund 72 Tsd. Fahrzeuge des Motortyps EA
189 umfasst, sondern auch circa 8 Tsd. Fahrzeuge mit V6 und
V8 TDI-Motoren.

Dartiiber hinaus sind Einzelklagen und dhnliche Verfahren
gegen die Volkswagen AG und andere Gesellschaften des
Volkswagen Konzerns in zahlreichen Lindern anhdngig, die
meist auf Schadensersatz oder Riickabwicklung des Kauf-
vertrags gerichtet sind.

Risiko- und Chancenbericht

In Deutschland sind derzeit {iber 55 Tsd. Einzelklagen anhédn-
gig. Im Mai 2020 erging erstmalig eine Entscheidung des
Bundesgerichtshofs (BGH) zu einer produktbezogenen Ein-
zelklage im Zusammenhang mit der Dieselthematik. Der BGH
entschied, dass dem Kiufer eines vor Bekanntwerden der
Dieselthematik erworbenen Fahrzeugs des Motorentyps
EA 189 ein Schadensersatzanspruch gegen die Volkswagen AG
zusteht. Er kann die Erstattung des fiir das Fahrzeug gezahlten
Kaufpreises verlangen, muss sich aber den gezogenen Nut-
zungsvorteil anrechnen lassen und der Volkswagen AG das
Fahrzeug zuriickgeben. Mit dem Urteil wurde fiir einen Grof3-
teil der seinerzeit in Deutschland noch anhédngigen Einzel-
klagen Klarheit dartiber geschaffen, wie der BGH die wesent-
lichen Grundiragen in den Dieselverfahren beurteilt. Auf
dieser Basis konnte die Anzahl der anhdngigen Einzelverfah-
ren durch zwischenzeitlich geschlossene Vergleiche bereits
deutlich reduziert werden. Der BGH hat im Juli 2020 in meh-
reren Grundsatzurteilen weitere wesentliche Rechtsfragen fur
die noch anhdngigen Verfahren betreffend Fahrzeuge mit
Motoren des Typs EA 189 gekldrt. Er hat entschieden, dass
kein Schadensersatzanspruch besteht, wenn der Kldger sein
Fahrzeug nach der Ad-hoc-Mitteilung vom 22.September
2015 erworben hat. Zudem hat der BGH geurteilt, dass Erwer-
ber von betroffenen Fahrzeugen keinen Anspruch auf Delikts-
zinsen nach §849 des Biirgerlichen Gesetzbuches haben.
Dartiber hinaus hat der BGH klargestellt, dass die Nutzungs-
vorteile eines Kldgers einen moglichen Schadensersatz-
anspruch vollstandig aufzehren kénnen.

In der weit iberwiegenden Zahl der Sammelverfahren
von Kunden und Klagen von Verbraucher- und/oder Umwelt-
verbinden und der Einzelklageverfahren wird die Erfolgs-
wahrscheinlichkeit der Kliager von Volkswagen auf nicht tiber
50% eingeschdtzt. Fiir diese Verfahren werden Eventual-
verbindlichkeiten angegeben, soweit sie bewertbar und die
Erfolgsaussichten nicht als unwahrscheinlich einzuschdtzen
sind. Aufgrund des frithen prozessualen Stadiums der meis-
ten dieser Verfahren ldsst sich ein realistisches Belastungs-
risiko in vielen Fillen noch nicht beziffern. Dartiber hinaus
wurden, basierend auf der aktuellen Bewertung, soweit erfor-
derlich Riickstellungen gebildet.

In welcher Grofienordnung und mit welchen Erfolgs-
aussichten Kunden zukiinftig tiber die bestehenden Klagen
hinaus von der Mdoglichkeit einer Klageerhebung Gebrauch
machen, kann derzeit nicht eingeschitzt werden.

3. Anlegerklagen weltweit (exklusive USA/Kanada)
Anleger aus Deutschland und dem Ausland haben gegen die
Volkswagen AG, teilweise zusammen mit der Porsche Auto-
mobil Holding SE (Porsche SE) als Gesamtschuldner, Schadens-
ersatzklagen wegen behaupteter Kursverluste in Folge angeb-
lichen Fehlverhaltens bei der Kapitalmarktkommunikation
im Zusammenhang mit der Dieselthematik erhoben.

Die iiberwiegende Mehrheit dieser Anlegerklagen ist der-
zeit beim Landgericht Braunschweig anhidngig. Im August
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2016 beschloss das Landgericht Braunschweig die Vorlage
von gemeinsamen Sachverhalts- und Rechtsfragen mit Rele-
vanz fiir die am Landgericht Braunschweig anhédngigen Anle-
gerklagen an das Oberlandesgericht Braunschweig zum Erlass
von Musterentscheiden nach dem Kapitalanleger-Muster-
verfahrensgesetz (KapMuG). Auf diese Weise soll in einem
Verfahren eine fiir diese Klagen bindende Entscheidung hin-
sichtlich aller gemeinsamen Sachverhalts- und Rechtsfragen
durch das Oberlandesgericht Braunschweig getroffen werden
(Musterverfahren). Die beim Landgericht Braunschweig
erhobenen Klagen werden bis zur Entscheidung iiber die
vorgelegten Fragen ausgesetzt, sofern sie nicht aus Griinden
abgewiesen werden kénnen, die unabhdngig von den in dem
Musterverfahren zu entscheidenden Fragen sind. Die Ent-
scheidung tiber die gemeinsamen Sachverhalts- und Rechts-
fragen in dem Musterverfahren ist fiir die anhdngigen Klagen
verbindlich, soweit sie ausgesetzt wurden. Musterklagerin ist
die Deka Investment GmbH. Die miindliche Verhandlung im
Musterverfahren vor dem Oberlandesgericht Braunschweig
hat im September 2018 begonnen und wird in weiteren Ter-
minen fortgesetzt.

Am Landgericht Stuttgart sind weitere Anlegerklagen
gegen die Volkswagen AG, teilweise zusammen mit der
Porsche SE als Gesamtschuldner, erhoben worden. Am Ober-
landesgericht Stuttgart ist ein weiteres Kapitalanleger-
Musterverfahren gegen die Porsche SE anhédngig, an dem die
Volkswagen AG als Nebenintervenientin beteiligt ist. Zur
Musterkldgerin wurde das Wolverhampton City Council,
Administrating Authority for the West Midlands Metropoli-
tan Authorities Pension Fund bestimmt. Die miindliche Ver-
handlung in diesem Verfahren ist noch nicht er6ffnet.

Weitere Anlegerklagen sind bei verschiedenen Gerichten
in Deutschland und den Niederlanden eingereicht worden.

Insgesamt sind gegen die Volkswagen AG im Zusam-
menhang mit der Dieselthematik weltweit (exklusive
USA/Kanada) derzeit Anlegerklagen, gerichtliche Mahn- und
Guiteantrage sowie Anspruchsanmeldungen nach dem
KapMuG mit geltend gemachten Anspriichen in Hohe von
circa 9,7 Mrd. € rechtshingig. Die Volkswagen AG ist unveran-
dert der Auffassung, ihre kapitalmarktrechtlichen Pflichten
ordnungsgemaf erfiillt zu haben, so dass fiir diese Anleger-
klagen keine Ruckstellungen gebildet wurden. Soweit die
Erfolgsaussichten nicht niedriger als 10% eingeschatzt wur-
den, wurden Eventualverbindlichkeiten angegeben.

4. Verfahren in den USA/Kanada

In den USA und Kanada sind die in den ,Notices of Viola-
tion“ der EPA beschriebenen Vorginge Gegenstand von Kla-
gen und Auskunftsersuchen verschiedener Art, die insbeson-
dere von Kunden, Investoren, Vertriebsmitarbeitern sowie
verschiedenen Behorden in Kanada und den USA, wie die
Attorneys General einzelner US-Bundesstaaten, gegen die
Volkswagen AG und weitere Gesellschaften des Volkswagen
Konzerns gerichtet sind.
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Vor einzel- und bundesstaatlichen Gerichten fiihren die
Attorneys General von fiinf US-Bundesstaaten (Illinois, Mon-
tana, New Hampshire, Ohio und Texas) sowie einige Kom-
munen Klagen gegen die Volkswagen AG, Volkswagen Group
of America, Inc. und bestimmte verbundene Unternehmen
wegen angeblicher Verletzungen des Umweltrechts. Die vom
US-Bundesstaat Illinois geltend gemachten Forderungen sind
vollumfinglich abgewiesen worden; gegen die Abweisung
eines Teils seiner Forderungen hat der Bundesstaat Illinois
jedoch Rechtsmittel eingelegt. Bestimmte Forderungen, die
die US-Bundesstaaten Montana, Ohio und Texas, zwei Land-
kreise in Texas sowie Hillsborough County (Florida) und Salt
Lake County (Utah) geltend gemacht haben, wurden ebenfalls
abgewiesen; hinsichtlich der verbleibenden Forderungen
werden die gerichtlichen Verfahren fortgesetzt. Volkswagen
hat beim Obersten Gerichtshof der Vereinigten Staaten (US
Supreme Court) Rechtsmittel gegen eine Entscheidung des
US-Bundesberufungsgerichts fiir den 9. Gerichtsbezirk (Ninth
Circuit), bestimmte Forderungen von Hillsborough County
und Salt Lake County nicht zuriickzuweisen, eingereicht. Ein
Berufungsgericht des US-Bundesstaates Texas hat Forderun-
gen des Bundesstaates Texas gegen die Volkswagen AG und
die AUDI AG mangels Zustdndigkeit (,personal jurisdiction®)
abgewiesen. Der Bundesstaat Texas hat zu erkennen gegeben,
dass er durch den Obersten Gerichtshof des Bundesstaates
Texas eine Uberpriifung der Entscheidung anstrebt, wobei die
Annahme des Falles im Ermessen des Obersten Gerichtshofs
steht.

Im Mirz 2019 hat die US-Borsenaufsicht (Securities and
Exchange Commission — SEC) unter anderem gegen die Volks-
wagen AG, die Volkswagen Group of America Finance, LLC
sowie die VW Credit, Inc. eine Klage eingereicht, in der
Anspriiche nach US-Bundeswertpapierrecht unter anderem
aufgrund vermeintlich unrichtiger und unvollstindiger
Angaben im Zusammenhang mit dem Angebot und Verkauf
bestimmter Anleihen und Asset Backed Securities geltend
gemacht werden. Im August 2020 hat das US District Court
des Northern District von Kalifornien dem Antrag von Volks-
wagen auf Abweisung dieser Klage zum Teil stattgegeben und
ihn zum Teil zurtickgewiesen. Unter anderem hat das Gericht
samtliche im Zusammenhang mit Asset Backed Securities
geltend gemachten Forderungen gegen VW Credit, Inc. abge-
wiesen. Im September 2020 hat die SEC eine tiberarbeitete
Klageschrift eingereicht, in der neben weiteren Anderungen
die abgewiesenen Forderungen nicht mehr enthalten sind.

Des Weiteren hat die kanadische Bundesumweltbehérde
- nach Abschluss ihrer Untersuchung in Bezug auf straf-
rechtliche Mafinahmen hinsichtlich der Dieselthematik — im
Dezember 2019 Anklage gegen die Volkswagen AG betreffend
2.01 und 3.01 Dieselfahrzeuge der Marken Volkswagen und
Audi erhoben. Die Volkswagen AG hat bei der Untersuchung
mitgewirkt und zur Beilegung sdmtlicher Vorwiirfe einem
Vergleich (Plea Resolution) zugestimmt. Im Januar 2020 hat
sich die Volkswagen AG im Sinne der Anklage schuldig
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bekannt und zur Zahlung einer Strafe in Hohe von
196,5 Mio. CAD verpflichtet, die das Gericht auch genehmigt
hat. Infolge dieser Genehmigung hat die Umweltbeho6rde der
Provinz Ontario ihre Klage auf Verhdngung quasi-strafrecht-
licher Sanktionen gegen die Volkswagen AG hinsichtlich
bestimmter 2.01 Dieselfahrzeuge der Marken Volkswagen
und Audi zurlickgezogen. In einer privaten zivilrechtlichen
auf Strafschadensersatz gerichteten umweltrechtlichen
Sammelklage im Namen der Einwohner der Provinz Quebec
hat ein Gericht der Provinz Quebec, nachdem es das Vorlie-
gen der Voraussetzungen flr eine Sammelklage bestdtigt
hatte, im Oktober 2020 entschieden, dass die gegen die kldge-
rische Schadensersatzthese vorgebrachten Einwendungen bis
zur Hauptverhandlung zuriickzustellen sind. Mit dieser
Begriindung hat das Gericht den Antrag von Volkswagen auf
Klageabweisung zuriickgewiesen. Das Verfahren befindet sich
weiterhin in einem frithen Stadium.

Angaben zu den Schdtzungen hinsichtlich der finanziel-
len Auswirkungen sowie Angaben zu Unsicherheiten hin-
sichtlich der Hohe oder der Filligkeit von Betrdgen der Riick-
stellungen und Eventualverbindlichkeiten im Zusammenhang
mit den Verfahren in den USA/Kanada werden gemaf3
IAS 37.92 nicht gemacht, um die Ergebnisse der Verfahren und
die Interessen des Unternehmens nicht zu beeintrachtigen.

5. Sonderpriifung

Mit Beschluss aus November 2017 hat das Oberlandesgericht
Celle auf Antrag dreier US-Fonds die Einsetzung eines Son-
derpriifers bei der Volkswagen AG angeordnet. Der Sonder-
prifer soll prifen, ob die Mitglieder des Vorstands und des
Aufsichtsrats der Volkswagen AG im Zusammenhang mit der
Dieselthematik seit dem 22. Juni 2006 ihre Pflichten verletzt
haben und der Volkswagen AG hieraus ein Schaden entstan-
den ist. Diese Entscheidung des Oberlandesgerichts Celle ist
formal rechtskriftig. Die Volkswagen AG hat gegen diese
Entscheidung jedoch wegen der Verletzung ihrer verfas-
sungsmafdig garantierten Rechte Verfassungsbeschwerde vor
dem Bundesverfassungsgericht erhoben. Der vom Ober-
landesgericht Celle eingesetzte Sonderpriifer hat nach der
formal rechtskraftigen Entscheidung des Oberlandesgerichts
mitgeteilt, dass er aus Altersgriinden fur die Durchfiihrung
der Sonderprifung nicht zur Verfiigung stehe. Das Ober-
landesgericht Celle hat im April 2020 durch Beschluss ent-
schieden, einen anderen als den urspriinglich bestellten
Sonderpriifer zu bestellen. Die Volkswagen AG hat auch gegen
diese formal rechtskriftige Entscheidung wegen der Ver-
letzung ihrer verfassungsmaflig garantierten Rechte Ver-
fassungsbeschwerde vor dem Bundesverfassungsgericht
erhoben und die Verbindung mit der ersten Verfassungs-
beschwerde gegen den Beschluss auf Einsetzung des Sonder-
prifers angeregt. Es ist derzeit nicht absehbar, wann das
Bundesverfassungsgericht tiiber die beiden Verfassungs-
beschwerden entscheiden wird. Die Verfassungsbeschwerden
haben keine aufschiebende Wirkung.
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Daneben wurde beim Landgericht Hannover ein zweiter
Antrag auf Einsetzung eines Sonderpriifers bei der Volks-
wagen AG gestellt, der ebenfalls auf die Priifung von Vor-
gidngen im Zusammenhang mit der Dieselthematik gerichtet
ist. Dieses Verfahren ruht bis zur Entscheidung des Bundes-
verfassungsgerichts im ersten Sonderpriifungsverfahren.

6. Bewertung der Risiken aus der Dieselthematik

Zur Absicherung der derzeit bekannten Rechtsrisiken im
Zusammenhang mit der Dieselthematik enthalten die Riick-
stellungen fiir Prozess- und Rechtsrisiken zum 31. Dezember
2020 auf Basis des gegenwdrtigen Kenntnisstands und aktuel-
ler Einschitzungen einen Betrag von rund 1,9 (2,9) Mrd.€.
Soweit bereits hinreichend bewertbar, wurden im Zusam-
menhang mit der Dieselthematik insgesamt Eventual-
verbindlichkeiten in Hohe von 4,2 (3,7) Mrd.€ im Anhang
angegeben, auf die Anlegerverfahren in Deutschland ent-
fallen davon rund 3,5 (3,4) Mrd.€. Aufgrund der noch nicht
abgeschlossenen Sachverhaltsaufklairung sowie der Viel-
schichtigkeit der einzelnen Einflussfaktoren und der noch
andauernden Abstimmungen mit den Behorden unterliegen
die im Zusammenhang mit der Dieselthematik gebildeten
Riickstellungen sowie die angegebenen Eventualverbindlich-
keiten und die weiteren latenten Rechtsrisiken zum Teil
erheblichen Einschdtzungsrisiken. Sollten sich diese Rechts-
beziehungsweise Einschdtzungsrisiken verwirklichen, kann
dies zu weiteren erheblichen finanziellen Belastungen fiih-
ren. Insbesondere ldsst sich nicht ausschlief3en, dass auf-
grund von zukinftigen Erkenntnissen oder Ereignissen die
gebildeten Riickstellungen moglicherweise angepasst werden
miuissen.

Weitergehende Angaben zu den Schidtzungen hinsichtlich
der finanziellen Auswirkungen sowie Angaben zu Unsicher-
heiten hinsichtlich der Hoéhe oder der Filligkeit von Betrigen
der Riickstellungen und Eventualverbindlichkeiten im Zusam-
menhang mit der Dieselthematik werden gemaf3 IAS 37.92
nicht gemacht, um die Ergebnisse der Verfahren und die Inte-
ressen des Unternehmens nicht zu beeintriachtigen.

Weitere wesentliche Rechtsstreitigkeiten

Die ARFB Anlegerschutz UG (haftungsbeschrinkt) hat im Jahr
2011 eine Schadensersatzklage gegen die Volkswagen AG und
die Porsche SE wegen vermeintlicher Verstof3e gegen kapital-
marktrechtliche Publizitdtsvorschriften im Zusammenhang
mit dem Erwerb von Stammaktien der Volkswagen AG durch
die Porsche SE im Jahr 2008 erhoben. Eingeklagt waren
zuletzt, aus angeblich abgetretenem Recht, circa 2,26 Mrd.€
nebst Zinsen. Im April 2016 hatte das Landgericht Hannover
eine Vielzahl von Feststellungszielen formuliert, iber die der
Kartellsenat des Oberlandesgerichts Celle in einem Muster-
verfahren nach dem Kapitalanlegermusterverfahrensgesetz
entscheiden wird. Der Senat hat bereits in der ersten miind-
lichen Verhandlung im Oktober 2017 erkennen lassen, dass
er Anspriiche gegen die Volkswagen AG sowohl mangels
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substantiierten Vortrags als auch aus Rechtsgriinden derzeit
als nicht begriindet ansieht. Die Volkswagen AG sieht sich
durch die Ausfiihrungen des Senats in der Einschdtzung
bestitigt, dass die geltend gemachten Anspriiche jeglicher
Grundlage entbehren. Eine erstinstanzliche Entscheidung
steht derzeit noch aus, da zahlreiche Verhandlungstermine
unter anderem aufgrund von - bisher stets erfolglosen —
Befangenheitsantrigen der Kldgerseite sowie zuletzt auf-
grund der Covid-19-Pandemie abgesagt wurden.

In Brasilien leitete die brasilianische Finanzverwaltung ein
Steuerverfahren gegen MAN Latin America ein, in dem es
um die Bewertung steuerlicher Auswirkungen der in 2009
gewdhlten Erwerbsstruktur fiir MAN Latin America geht. Im
Dezember 2017 ist im sogenannten Administrative Court
Verfahren ein zweitinstanzliches, fiir MAN Latin America
negatives Urteil ergangen. Gegen dieses Urteil hat MAN Latin
America vor dem reguldren Gericht in 2018 Klage erhoben.
Die betragsmaflige Abschitzung des Risikos fiir den Fall, dass
sich die Finanzverwaltung insgesamt mit ihrer Auffassung
durchsetzen konnte, ist aufgrund der Verschiedenheit der
gegebenenfalls nach brasilianischem Recht zur Anwendung
kommenden Strafzuschldge nebst Zinsen mit Unsicherheit
behaftet. Es wird jedoch weiterhin mit einem fiir MAN Latin
America positiven Ausgang gerechnet. Fiir den gegenteiligen
Fall konnte sich ein Risiko von rund 3,1 Mrd. BRL fiir den
streitgegenstandlichen Gesamtzeitraum ab 2009 ergeben, das
im Anhang innerhalb der Eventualverbindlichkeiten ange-
geben wurde.

Die Europdische Kommission fiihrte im Jahr 2011 Durch-
suchungen bei europdischen Lkw-Herstellern wegen des
Verdachts eines unzuldssigen Informationsaustauschs im
Zeitraum zwischen 1997 und 2011 durch und tbermittelte
im November 2014 in diesem Zusammenhang MAN, Scania
und den tibrigen betroffenen Lkw-Herstellern die soge-
nannten Beschwerdepunkte. Mit ihrer Vergleichsentschei-
dung im Juli 2016 verhdngte die Europdische Kommission
gegen funf europdische Lkw-Hersteller Geldbuf3en. Da MAN
die Europdische Kommission als Kronzeuge tiber die Unregel-
mafligkeiten informiert hatte, wurde MAN die Geldbufie
vollstandig erlassen.

Im September 2017 verhdngte die Europdische Kommis-
sion gegen Scania eine Geldbuf3e von 0,88 Mrd.€. Scania hat
dagegen Rechtsmittel zum Europdischen Gerichtshof in
Luxemburg eingelegt und wird sich umfassend verteidigen.
Scania bildete bereits im Jahr 2016 eine Riickstellung in H6he
von 0,4 Mrd. €.

Darliber hinaus sind Kartellschadensersatzklagen von
Kunden eingegangen. Wie in jedem Kartellverfahren kdnnen
weitere Schadensersatzklagen folgen. Da sich die meisten
Fille noch in einem frithen Stadium befinden und dadurch
eine Bewertung aktuell nicht mdglich ist, wurden fiir diese
weder Riickstellungen gebildet noch Eventualverbindlich-
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keiten angegeben. In anderen Fillen ist eine letztinstanzliche
Entscheidung, nach der MAN oder Scania Schadensersatz
zahlen miisste, aktuell eher unwahrscheinlich.

Im April 2019 hat die Europdische Kommission im
Rahmen der kartellrechtlichen Untersuchungen in der Auto-
mobilindustrie der Volkswagen AG sowie der AUDI AG und
der Dr.Ing. h.c. F. Porsche AG die Beschwerdepunkte tiber-
mittelt. Mit diesen informiert die Europdische Kommission
uber ihre vorldaufige Bewertung des Sachverhalts und gibt
Gelegenheit zur Stellungnahme. Der Gegenstand des Verfah-
rens beschrankt sich auf die Kooperation deutscher Auto-
mobilhersteller zu technischen Fragen im Zusammenhang
mit der Entwicklung und Einfiihrung von SCR-Systemen und
Ottopartikelfiltern fiir Pkw, die im Europdischen Wirtschafts-
raum verkauft worden sind. Andere Verhaltensweisen wie
Preisabsprachen oder die Aufteilung von Markten und Kun-
den werden den Herstellern nicht vorgeworfen. Volkswagen
hat ab Juli 2019 Einsicht in die Untersuchungsakte erhalten
und im Dezember 2019 auf die Beschwerdepunkte der Euro-
pdischen Kommission erwidert. Zudem haben die chine-
sische, die stidkoreanische und die tlrkische Wettbewerbs-
behorde in dieser Angelegenheit Verfahren er6ffnet.

Im Oktober 2020 hat das US District Court des Northern
District von Kalifornien zwei kartellrechtliche Sammelklagen
abgewiesen. Die Kldger haben behauptet, dass mehrere Auto-
mobilhersteller, unter anderem die Volkswagen AG und wei-
tere Konzerngesellschaften, sich zwecks unrechtmifliger
Erh6hung von Fahrzeugpreisen abgestimmt und damit gegen
US-amerikanische Kartell- und Verbraucherschutzgesetze
verstoflen hitten. Nach Auffassung des Gerichts waren die
Klagen unschliissig, weil durch den klagerischen Vortrag
nicht hinreichend plausibel begriindet war, dass der Wett-
bewerb durch die behaupteten Absprachen unzuldssig ein-
geschrankt und damit gegen US-Recht verstofien worden sei.
Gegen diese Entscheidung haben die Kldger Rechtsmittel
eingelegt. Mit dhnlicher Begriindung reichten Kldger in
Kanada im Namen mutmaflicher Kiuferklassen Klagen
gegen mehrere Automobilhersteller einschliefdlich der Volks-
wagen Group Canada Inc., Audi Canada Inc. und weiterer
Unternehmen des Volkswagen Konzerns ein. Es werden weder
Riuickstellungen noch Eventualverbindlichkeiten angegeben,
da aufgrund des frithen Verfahrensstadiums eine realistische
Risikobewertung derzeit nicht méglich ist.

Dariiber hinaus haben wenige nationale und inter-
nationale Behorden kartellrechtliche Ermittlungen eingelei-
tet. Volkswagen arbeitet mit den zustdndigen Behorden in
diesen Untersuchungen eng zusammen; eine Bewertung der
zugrunde liegenden Sachverhalte ist aufgrund des frithen
Stadiums noch nicht méglich.

Zur Beilegung zivilrechtlicher Forderungen betreffend rund
98 Tsd. Benzinfahrzeuge mit Automatikgetriebe der Marken
Volkswagen, Audi, Porsche und Bentley hat das US District
Court des Northern District von Kalifornien im Februar 2020
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die Vereinbarung von Volkswagen und dem sogenannten
Steuerungskomitee der Kldger (Plaintiffs’ Steering Com-
mittee) endgiiltig genehmigt.

Die Porsche AG hat bei Fahrzeugen fiir verschiedene Mirkte
weltweit potenzielle regulatorische Themen festgestellt. Diese
betreffen Fragen der Zuldssigkeit von spezifischen Hard-
und Softwarebestandteilen, die in Typisierungsmessungen
verwendet wurden. Hierbei kann es in Einzelfillen auch
zu Abweichungen von Serienstdnden gekommen sein. Nach
aktuellem Kenntnisstand ist die laufende Produktion jedoch
nicht betroffen. Die Themen stehen in keinem Zusammen-
hang zu den unzuldssigen Abschalteinrichtungen, die der
Dieselthematik zugrunde lagen. Die Porsche AG kooperiert
mit den zustindigen Behorden, einschliefdlich der Staats-
anwaltschaft Stuttgart, welche die Ermittlungen in Deutsch-
land fihrt. Ein Ermittlungsverfahren gegen das Unterneh-
men gibt es nach den vorliegenden Informationen jedoch
nicht. Die internen Priifungen bei Porsche hierzu dauern
noch an.

Beim US District Court des Northern District von Kalifor-
nien wurden finf Klagen zu diesen Themen eingereicht. In
den Klageschriften wurde behauptet, eine bestimmte, in den
betroffenen Fahrzeugen angeblich eingesetzte Software
und/oder Hardware habe dazu gefiihrt, dass der tatsdchliche
Schadstoffausstofs und/oder Kraftstoffverbrauch die im
Zulassungsverfahren festgestellten Vergleichswerte {iber-
schreite. Diese Klagen richteten sich gegen die Volks-
wagen AG, Dr. Ing. h.c. F. Porsche AG, AUDI AG und Porsche
Cars North America, Inc., wobei nicht jede Gesellschaft in
allen Fillen verklagt war. Im Januar 2021 ist hierzu eine soge-
nannte Consolidated Complaint eingegangen, welche die finf
mutmafilichen Sammelklagen in einer Klage vereint. Die
Consolidated Complaint richtet sich nicht mehr gegen die
AUDI AG.

Fir mogliche Anspriiche im Zusammenhang mit Finanz-
dienstleistungen gegentiber Verbrauchern waren im Bereich
der Volkswagen Bank GmbH sowie der Volkswagen Lea-
sing GmbH Riickstellungen zu bilden. Diese betreffen Verfah-
ren bezuglich Gestaltungsaspekten von Kundenkredit-
vertragen und -leasingvertragen, die sich anlauthemmend
auf die gesetzlichen Widerrufsfristen auswirken konnen.

Im Februar 2020 wurde der Volkswagen AG, neben einem wei-
teren Beklagten, eine Klage der GT Gettaxi Ltd. zugestellt. In der
Klage werden insbesondere vermeintliche, hohe Schadens-
ersatzanspriiche geltend gemacht. Volkswagen bewertet die
behaupteten Anspriiche und verteidigt sich dagegen.

Weitergehende Angaben zu den Schitzungen hinsichtlich der
finanziellen Auswirkungen sowie Angaben zu Unsicherheiten
hinsichtlich der Hohe oder der Filligkeit von Betrdgen der
Riickstellungen und Eventualverbindlichkeiten im Zusam-
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menhang mit den weiteren wesentlichen Rechtsstreitigkeiten
werden gemaifd IAS 37.92 nicht gemacht, um die Ergebnisse
der Verfahren und die Interessen des Unternehmens nicht zu
beeintriachtigen.

Steuerrechtliche Risiken

Die Volkswagen AG und ihre Tochtergesellschaften sind welt-
weit tatig und werden laufend von lokalen Finanzbehorden
gepriift. Anderungen der Steuergesetze, der Rechtsprechung
und deren Interpretation durch die Finanzbehorden in den
jeweiligen Lindern kénnen zu gegentiber den im Abschluss
getroffenen Einschidtzungen abweichenden Steuerzahlungen
fihren.

Risiken ergeben sich insbesondere aus der steuerlichen
Bewertung der grenzuberschreitenden, konzerninternen
Lieferungen und Leistungen. Durch organisatorische Maf3-
nahmen, wie der Durchfiihrung eines Vorabverstindigungs-
verfahrens sowie dem Monitoring von Verrechnungspreisen,
uiberwacht Volkswagen die Entwicklung der steuerlichen
Risiken sowie deren Auswirkungen auf den Konzernabschluss
laufend.

Fiir mogliche kiinftige Steuernachzahlungen wurden
Steuerriickstellungen beziehungsweise fiir in diesem Zusam-
menhang anfallende steuerliche Nebenleistungen sonstige
Riickstellungen passiviert.

Finanzrisiken
Fiir diese Risikokategorie ist die Eintrittswahrscheinlichkeit
mit hoch (Vorjahr: hoch) und das Schadenausmafl mit mittel
(Vorjahr: mittel) bewertet.

Die grofiten Risiken aus dem GRC-Regelprozess und dem
RQP resultieren aus volatilen Devisenmarkten.

Strategien der Risikoabsicherung im Finanzbereich

Im Rahmen unserer Geschiftstatigkeit konnen durch Veran-
derungen von Zinssitzen, Wahrungskursen, Rohstoffpreisen
oder Aktien- und Fondspreisen Finanzrisiken entstehen
— auch durch nicht vorhersehbare Ereignisse wie die Covid-
19-Pandemie. Das Management dieser Finanz- und von
Liquiditatsrisiken liegt in der zentralen Verantwortung des
Bereichs Konzern-Treasury, der diese Risiken durch den Ein-
satz origindrer und derivativer Finanzinstrumente reduziert.
Der Vorstand wird in regelmafiigen Abstinden tiber die aktu-
elle Risikosituation informiert.

Das Zinsdnderungsrisiko umfasst potenzielle Verluste
aufgrund der Verdnderung von Marktzinsen. Es entsteht
durch inkongruente Zinsbindungen der Aktiv- und Passiv-
positionen eines Portfolios beziehungsweise der Bilanzpos-
ten. Durch den Abschluss von Zinsswaps, kombinierten Zins-
Wahrungs-Swaps sowie sonstigen Zinskontrakten sichern wir
Zinsrisiken - gegebenenfalls in Verbindung mit Wihrungs-
risiken — und Risiken aus Wertschwankungen von Finanz-
instrumenten grundsitzlich betrags- und fristenkongruent
ab. Der Grundsatz der Betrags- und Fristenkongruenz gilt fiir

197



198

Risiko- und Chancenbericht

Finanzierungen innerhalb des Volkswagen Konzerns im
Konzernbereich Automobile. Im Konzernbereich Finanz-
dienstleistungen erfolgt die Steuerung der Zinsianderungs-
risiken auf Basis von Limiten mittels Zinsderivaten im Rah-
men der festgelegten Risikostrategie.

Wiahrungsrisiken reduzieren wir insbesondere durch das
Natural Hedging, das heifdt, indem wir die Belegung der Pro-
duktionskapazititen an unseren weltweiten Standorten fle-
xibel anpassen, neue Produktionsstdtten in den wichtigsten
Wahrungsregionen aufbauen und auch einen Grofdteil der
Bauteile vor Ort beschaffen. Das verbleibende Wihrungs-
risiko sichern wir durch den Einsatz von Financial-Hedge-
Instrumenten ab. Das sind im Wesentlichen Devisentermin-
geschiafte und Devisenoptionen. Mit ihnen begrenzen wir das
Wahrungsrisiko erwarteter Zahlungsstréme aus der opera-
tiven Geschaftstatigkeit, aus konzerninternen Finanzierun-
gen sowie aus Liquiditdtspositionen, die von der jeweiligen
funktionalen Wahrung, zum Beispiel aufgrund von Kapital-
verkehrsbeschrankungen, abweichen. Die Devisentermin-
geschifte und Devisenoptionen kdnnen eine Laufzeit von bis
zu zehn Jahren haben. Wir sichern damit unsere wesentlichen
Fremdwéhrungsrisiken ab, hauptsdchlich gegeniiber dem
Euro und vor allem in den Wiahrungen australischer Dollar,
brasilianischer Real, britisches Pfund, chinesischer Renminbi,
Hongkong-Dollar, indische Rupie, japanischer Yen, kana-
discher Dollar, mexikanischer Peso, norwegische Krone, pol-
nischer Zloty, russischer Rubel, schwedische Krone, Schweizer
Franken, Singapur-Dollar, siidafrikanischer Rand, siidkorea-
nischer Won, Taiwan-Dollar, tschechische Krone, ungarischer
Forint und US-Dollar.

Risiken bei der Rohstoffsicherung bestehen im Hinblick
auf die Rohstoffverfiigbarkeit und die Preisentwicklung. Mog-
liche Risiken aus der Rohstoff- und Energiepreisentwicklung
analysieren wir fortlaufend, um bei etwaigen Veranderungen
im Markt umgehend reagieren zu konnen. Diese Risiken
begrenzen wir insbesondere durch den Abschluss von
Termingeschiften und Swaps. Einen Teil unseres Bedarfs an
Rohstoffen, wie Aluminium, Blei, Kohle und Kupfer haben
wir durch entsprechende Kontrakte iiber einen Zeitraum von
bis zu sechs Jahren abgesichert, im Fall von Nickel bis zu
neun Jahren. Die Edelmetalle Platin, Palladium und Rhodium
sind mit kiirzeren Sicherungslaufzeiten versehen, in der
Regel bis maximal drei Jahre. Dies kann fiir ausgewdhlte
Rohstoffe auch physische Bestandserhohungen beinhalten.
Ebenso wurden Geschifte abgeschlossen, um die Zuteilungen
von CO-Emissionszertifikaten im Rahmen des European
Union Emissions Trading System (EU ETS) zu ergdnzen und
zu optimieren.

Aus Spezialfonds, in denen wir Uberschussliquiditit anle-
gen, resultieren Aktien- und Fondspreisrisiken. Diese Risiken
reduzieren wir durch eine diversifizierte Anlage der Mittel
sowie durch in den jeweiligen Anlagerichtlinien fest-
geschriebene Wertuntergrenzen. Zudem werden bei ent-
sprechender Marktlage Kurssicherungen durchgefiihrt.
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Unsere Sicherungspolitik, die Sicherungsrichtlinien, die Aus-
fall- und Liquiditatsrisiken sowie die Quantifizierung der
genannten Sicherungsgeschifte erldutern wir im Konzern-
anhang. Auflerdem stellen wir dort die Marktpreisrisiken im
Sinne von IFRS 7 dar.

Risiken aus Finanzinstrumenten

Aus der Anlage tiberschiissiger Liquiditdt und dem Abschluss
von Derivaten ergeben sich Kontrahentenrisiken. Ein
Teil- oder Totalausfall eines Kontrahenten, etwa im Hin-
blick auf seine Ruickzahlungspflicht fiir Zinsen und Kapital,
wiirde die Ergebnisrechnung und die Liquiditat des
Volkswagen Konzerns negativ beeinflussen. Diesem Risiko
begegnen wir durch unser Kontrahentenrisikomanagement,
das wir im Abschnitt ,Grundsidtze und Ziele des Finanz-
managements“ innerhalb der ,Ertrags-, Finanz- und Ver-
mogenslage“ niher erldutern. Bei den zu Sicherungszwecken
gehaltenen Finanzinstrumenten ergeben sich neben den
Kontrahentenrisiken auch bilanzielle Risiken, die wir durch
die Anwendung von Hedge Accounting begrenzen.

Selbst wenn einzelne Kontrahenten ausfallen sollten,
gewahrleisten wir mit der Diversifizierung bei der Auswahl
der Geschéftspartner, dass die Auswirkungen eines Ausfalls
begrenzt sind und der Volkswagen Konzern jederzeit zah-
lungsfihig bleibt.

Risiken, die im Zusammenhang mit Forderungen aus
Lieferungen und Leistungen entstehen, und Risiken aus
Finanzdienstleistungen werden im Konzernanhang erldutert.

Liquiditatsrisiken

Volkswagen ist auf die Fahigkeit angewiesen, seinen Finanzie-
rungsbedarf angemessen zu decken. Ein Liquidititsrisiko
besteht darin, moglicherweise nicht in der Lage zu sein, den
vorhandenen Kapitalbedarf iber die Aufnahme von Finanz-
mitteln sicherzustellen oder sich zu angemessenen Kondi-
tionen zu finanzieren, was sich wiederum erheblich negativ
auf die Geschifts-, Vermogens-, Finanz- und Ertragslage von
Volkswagen auswirken kann.

Der Konzernbereich Automobile und der Konzernbereich
Finanzdienstleistungen refinanzieren sich grundsitzlich
unabhdngig voneinander, unterliegen jedoch weitestgehend
vergleichbaren Refinanzierungsrisiken. Im Konzernbereich
Automobile wird im Wesentlichen aus einbehaltenen, nicht
ausgeschiitteten Ertrdgen, der Inanspruchnahme von Kredit-
linien sowie durch die Begebungen von Finanzierungs-
instrumenten an den Geld- und Kapitalmérkten die Zah-
lungsfihigkeit des Unternehmens zu jeder Zeit gewahrleistet.
Der Kapitalbedarf fiir das Finanzdienstleistungsgeschaft wird
uberwiegend durch Fremdkapitalaufnahmen an den nationa-
len und internationalen Finanzmarkten sowie durch Kunden-
einlagen aus dem Direktbankgeschift gedeckt.

Fiir Projektfinanzierungen nutzt Volkswagen unter ande-
rem Darlehen, die von nationalen Entwicklungsbanken wie
der Kreditanstalt fiir Wiederaufbau (KfW) oder der Banco
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Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social (BNDES)
oder von supranationalen Forderbanken zur Verfliigung
gestellt werden.

Neben bestitigten Kreditlinien ergdnzen auch unbe-
statigte Kreditlinien von Geschdftsbanken die breit diver-
sifizierte Refinanzierungsstruktur.

Die Finanzierungsmoglichkeiten kdnnen durch eine Ver-
schlechterung der finanziellen und allgemeinen Marktbedin-
gungen — auch als Folge der Covid-19-Pandemie - eine Ver-
schlechterung des Kreditprofils und des Ausblicks sowie eine
Herabstufung oder Riicknahme des Ratings beeintriachtigt
werden. In diesen Fillen besteht das Risiko, dass die Nach-
frage der Kapitalmarktteilnehmer nach von Volkswagen
ausgegebenen Wertpapieren sinkt, was sich zusdtzlich nach-
teilig auf die zu zahlenden Zinssdtze auswirken und zu einem
eingeschrankten Kapitalmarktzugang fiihren kann.

Risiken und Chancen im Finanzdienstleistungsgeschaft

Im Rahmen unserer Finanzdienstleistungsaktivititen sind
wir im Wesentlichen Restwertrisiken sowie Kreditrisiken
ausgesetzt.

Ein Restwertrisiko entsteht dadurch, dass der prognosti-
zierte Marktwert bei Verwertung des Leasing- beziehungs-
weise Finanzierungsgegenstands geringer sein kann als der
bei Vertragsabschluss kalkulierte Restwert. Demgegeniiber
besteht die Chance, bei Verwertung mehr als den kalkulierten
Restwert zu erhalten.

Bezogen auf den Triger der Restwertrisiken wird zwi-
schen direkten und indirekten Restwertrisiken unterschie-
den. Von einem direkten Restwertrisiko wird gesprochen,
wenn das Restwertrisiko durch unsere Finanzdienstleistungs-
gesellschaften direkt (vertraglich geregelt) getragen wird. Ein
indirektes Restwertrisiko liegt vor, wenn das Restwertrisiko
aufgrund einer Restwertgarantie auf einen Dritten, zum
Beispiel Handler, Gibergegangen ist. In diesen Fillen besteht
zundchst hinsichtlich dieses Dritten (Restwertgaranten) ein
Adressenausfallrisiko. Fillt der Restwertgarant aus, geht das
Restwertrisiko auf unsere Finanzdienstleistungsgesellschaf-
ten uiber.

Das Management der Restwertrisiken basiert auf einem
festgelegten Regelkreis, der eine vollstindige Risikobeurtei-
lung, -tiberwachung, -steuerung und -kommunikation sicher-
stellt. Neben einem professionellen Restwertrisikomanage-
ment gewdhrleistet diese Art der Prozessgestaltung auch,
dass der Umgang mit Restwertrisiken systematisch verbes-
sert und weiterentwickelt wird.

Fur die Restwertrisiken werden im Rahmen der Risiko-
steuerung regelmaflig die Angemessenheit der Risikovor-
sorge sowie das Restwertrisikopotenzial tberpriift. Dabei
werden den vertraglich vereinbarten Restwerten erzielbare
Marktwerte gegentibergestellt, die aus den Daten externer
Dienstleister und aus eigenen Vermarktungsdaten ermittelt
werden. Restwertchancen bleiben in der Risikovorsorge-
bildung unberticksichtigt.
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Aus dem sich ergebenden Restwertrisikopotenzial werden
verschiedene Mafinahmen zur Begrenzung des Restwert-
risikos ergriffen. Hinsichtlich des Neugeschifts miissen dabei
aktuelle Marktgegebenheiten und zukinftige Einflussfakto-
ren in der Restwertempfehlung berticksichtigt werden.

Wesentliche Grundlage fir Kreditentscheidungen ist die
Bonitétspriifung von Kreditnehmern. Dabei werden Rating-
und Scoring-Verfahren eingesetzt, die eine objektive Ent-
scheidungsgrundlage fiir die Kredit- und Leasingvergabe
sowie die zu bildende Risikovorsorge liefern.

Das Kreditrisiko beschreibt die Gefahr der Entstehung
von Verlusten durch Ausfille in Kundengeschiften, konkret
durch Ausfall des Kredit- beziehungsweise des Leasing-
nehmers. Der Ausfall ist hierbei durch die Zahlungsunfahig-
keit beziehungsweise Zahlungsunwilligkeit des Kredit- bezie-
hungsweise Leasingnehmers bedingt. Dies umfasst, dass der
Vertragspartner Zins- und Tilgungszahlungen nicht termin-
gerecht oder nicht in voller Hohe leistet.

Eine Chance kann sich ergeben, sofern die eingetretenen
Verluste aus dem Kredit- und Leasinggeschift geringer ausfal-
len als die vorher berechneten erwarteten Verluste und die
auf dieser Grundlage gebildete Risikovorsorge. Insbesondere
in einzelnen Ldndern, in denen aufgrund der unsicheren
wirtschaftlichen Situation ein konservativer Risikoansatz
verfolgt wird, kann sich bei einer Stabilisierung der wirt-
schaftlichen Lage und damit einhergehend einer Verbesse-
rung der Bonitdt der Kreditnehmer die Chance ergeben, dass
die realisierten unter den erwarteten Verlusten liegen.

Die Risikosteuerung und -tiberwachung erfolgt im Rah-
men entsprechender Prozesse hinsichtlich wirtschaftlicher
Verhiltnisse und Sicherheiten sowie der Einhaltung von
Limiten, vertraglichen Verpflichtungen und externen und
internen Auflagen. Dafiir werden Engagements, entsprechend
ihrem Risikogehalt, in eine geeignete Betreuungsform
(Normal-, Intensiv- oder Problemkreditbetreuung) tiberfihrt.

Weitere Informationen zu Risiken im Finanzdienstleis-
tungsgeschift finden Sie in den Geschiftsberichten 2020
der Volkswagen Financial Services AG und der Volkswagen
Bank GmbH.

Chancen und Risiken aus Mergers & Acquisitions und/oder anderen
strategischen Kooperationen/Beteiligungen
Fir diese Risikokategorie ist die Eintrittswahrscheinlichkeit
mit mittel (Vorjahr: hoch) und das Schadenausmaf} mit hoch
(Vorjahr: hoch) bewertet.

Die grofSten Risiken aus dem GRC-Regelprozess und dem
RQP liegen in der Zusammenarbeit mit anderen Partnern.

Chancen und Risiken aus Kooperationen

Im Rahmen unseres Zukunftsprogramms TOGETHER 2025*
streben wir — sowohl bei der Transformation des Kern-
geschifts als auch beim Aufbau des neuen Geschiftsfelds fiir
Mobilititslésungen — verstiarkt Kooperationen an.
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Auf dem Gebiet der Batteriezellen konnten mogliche Risiken
durch eventuelle Nichteinigkeit mit unseren Partnern, mog-
liche Verzégerungen in der Batteriezellentwicklung oder eine
verzogerte Batteriezellproduktion entstehen.

Eine starke Vernetzung mit Partnern im Bereich der Elek-
tromobilitdt, beispielsweise zum Ausbau einer flichen-
deckenden Ladeinfrastruktur, in Form von Kooperationen
und Joint Ventures, unterstiitzt den technologischen Wandel.
Aufgrund der Zusammenarbeit bestehen Risiken, wie zum
Beispiel ein erhohter Koordinationsaufwand, komplexere
Entscheidungsprozesse und ein Know-how-Abfluss. Die
Biindelung von Fachwissen, horizontaler und vertikaler Inte-
gration und besserer Ausnutzung von Ressourcen bietet
gleichzeitig Chancen. Volkswagen hat zu diesem Zweck ver-
schiedene Teams in der Konzern-Komponente aufgebaut, die
samtliche Kooperationen intensiv begleiten.

Mit der Vermarktung des Modularen E-Antriebs-Baukas-
tens an Dritte, wie beispielsweise im Rahmen der strate-
gischen Allianz mit Ford denkbar, konnten bei Beschaffungs-,
Produktions- und Qualitdtsproblemen Schadensersatz-
anspriiche entstehen.

Mit Hilfe lokaler Partnerschaften wollen wir regionale
Kundenbediirfnisse genauer erkennen, wettbewerbsgerechte
Kostenstrukturen etablieren und so marktgerechte Produkte
entwickeln und anbieten. Wir setzen verstarkt auf Partner-
schaften, Zukdufe und Venture-Capital-Investitionen. Damit
schaffen wir den grofitmoglichen Wert fiir den Konzern und
seine Marken und bekommen die Moglichkeit, unser Know-
how insbesondere in neuen Geschiftsfeldern auszubauen.
Dies wird unterstiitzt durch unsere Innovationspriasenz in
den Mirkten. Gleichzeitig besteht das Risiko, dass die Interes-
sen der Geschiftspartner sich von unseren unterscheiden.
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Volkswagen Dbesitzt eine grofe Anzahl von Patenten
und anderen gewerblichen Schutz- und Urheberrechten. Im
Rahmen von Kooperationen kann es zu Patent- und Lizenz-
verletzungen und damit zu einer unerlaubten Weitergabe
von unternehmensspezifischem Know-how kommen. Volks-
wagen beobachtet die Absatzmirkte und schiitzt sein
Know-how auch durch rechtliche Schritte.

Risiken aus der Werthaltigkeit von Goodwill

beziehungsweise Markennamen

Bei im Konzernabschluss bilanzierten Goodwill und bei
Markennamen besteht das Risiko, dass ihre Werthaltigkeit
nicht mehr gegeben ist und eine auflerplanmaiflige
Abschreibung vorgenommen werden muss. Volkswagen
uberprift mindestens einmal jahrlich auf Basis der zugrunde
liegenden zahlungsmittelgenerierenden Einheiten, ob der
Wert von Goodwill oder Markennamen gemindert sein
konnte. Gibt es objektive Hinweise darauf, dass der erzielbare
Betrag niedriger als der Buchwert des betreffenden Ver-
mogenswertes ist, nimmt Volkswagen eine nicht liquiditdts-
wirksame Wertminderung vor. Eine Wertminderung kann
durch einen Anstieg der Zinssdtze oder verschlechterte
Geschiftsaussichten ausgelost werden.

Risiken aus dem Verkauf von Beteiligungen

Ein unerwarteter Finanzmittelbedarf, zum Beispiel aus der
Dieselthematik, kann dazu fithren, dass Vermogenswerte
lagebedingt verduflert werden miissen und in der Folge einen
nichtdquivalenten, geringeren Erlos erzielen.
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GESAMTAUSSAGE ZUR RISIKO- UND CHANCENSITUATION
Die Gesamtrisiko- und Chancensituation ergibt sich fiir den
Volkswagen Konzern aus den zuvor dargestellten Einzel-
risiken und -chancen. Um die Beherrschung dieser Risiken zu
gewahrleisten, haben wir ein umfassendes Risikomanage-
mentsystem geschaffen. Die grofdten Risiken tiber alle Risiko-
kategorien hinweg bestehen fiir den Volkswagen Konzern in
einer negativen Markt- und Absatzentwicklung, in Bezug auf
Qualitdt und Cyber-Sicherheit sowie in einer nicht bedarfs-
und anforderungsgerechten Produktentwicklung insbeson-
dere im Hinblick auf Elektromobilitit und Digitalisierung.

Dieser Geschiftsbericht enthalt Aussagen zum kiinftigen Geschéftsverlauf des Volkswagen
Konzerns. Diesen Aussagen liegen Annahmen zur Entwicklung der wirtschaftlichen,
politischen und rechtlichen Rahmenbedingungen einzelner Lander, Wirtschaftsraume und
Markte insbesondere fiir die Automobilbranche, zugrunde, die wir auf Basis der uns
vorliegenden Informationen getroffen haben und die wir zurzeit als realistisch ansehen.
Die Einschatzungen sind mit Risiken behaftet und die tatsachliche Entwicklung kann von
der erwarteten abweichen. Sollten sich wesentliche Parameter beziiglich unserer wichtigs-
ten Absatzmarkte dndern oder sich wesentliche Veranderungen aus den fiir den Volks-

wagen Konzern relevanten Wahrungskursverhiltnissen oder Rohstoffen ergeben oder die
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Dariiber hinaus stellt die Nichterreichung CO,-bezogener
Vorgaben ein Risiko dar. Weiterhin verbleiben fiir den Volks-
wagen Konzern Risiken aus der Dieselthematik. Fiir das Jahr
2021 konnen sich aus einer nicht nachhaltig erfolgreichen
Einddimmung der Covid-19-Pandemie negative Auswirkun-
gen, zum Beispiel aus Versorgungsengpidssen, ergeben. Nach
den uns heute bekannten Informationen bestehen keine
Risiken, die den Fortbestand wesentlicher Konzerngesell-
schaften oder des Volkswagen Konzerns gefdhrden konnten.

tatsachlichen Auswirkungen der Covid-19-Pandemie von dem in diesem Bericht unterstell-
ten Szenario abweichen, wird das unsere Geschaftsentwicklung entsprechend beeinflus-
sen. Darliber hinaus kann es auch zu Abweichungen von der voraussichtlichen Geschafts-
entwicklung kommen, wenn sich die in diesem Geschdftsbericht dargestellten
Einschdtzungen zu den Faktoren nachhaltiger Wertsteigerung sowie zu Risiken und
Chancen anders entwickeln als derzeit von uns erwartet oder sich zusétzliche Risiken
beziehungsweise Chancen oder sonstige den Geschaftsverlauf beeinflussende Faktoren

ergeben.
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