122

Ertrags-, Finanz- und Vermdgenslage

ERTRAGSLAGE IM BEREICH POWER ENGINEERING

Mio. € 2016 2015

— —
Umsatzerlose 3.593 3.775
Bruttoergebnis 597 770
Operatives Ergebnis =217 123
Operative Rendite (in %) -6,0 3,2

Im Geschiftsjahr 2016 wies der Bereich Power Engineering
Umsatzerlése in Hohe von 3,6 Mrd.€ aus und lag damit
volumenbedingt um 4,8 % unter dem Wert des Vorjahres. Das
Bruttoergebnis betrug 0,6 (0,8) Mrd.€. Das Operative Ergebnis
ging volumen- und margenbedingt sowie aufgrund von Son-
dereinfliissen aus Restrukturierungsmafinahmen zur Siche-
rung der Zukunftsfihigkeit um 0,3 Mrd.€ auf -0,2 Mrd.€
zurlick, die operative Rendite verringerte sich von 3,2% auf
-6,0%.

Ertragslage im Finanzdienstleistungsbereich

Der Konzernbereich Finanzdienstleistungen erwirtschaftete
im Jahr 2016 Umsatzerlose in Hohe von 31,3 Mrd.€; der
Anstieg um 6,5% im Vergleich zum Vorjahr war im Wesent-
lichen auf das hohere Geschiftsvolumen zuriickzufiihren,
dem negative Wahrungseffekte entgegenstanden.

Das Bruttoergebnis erhohte sich trotz des anhaltenden
Margendrucks, einer negativen Wechselkursentwicklung
und gestiegener Abschreibungen volumenbedingt auf 5,8
(5,5) Mrd.€.

Die Vertriebskosten lagen im Berichtsjahr auf Vorjahres-
niveau. Die Verwaltungskosten nahmen leicht zu. Thr Anteil
am Umsatz ging dabei jeweils zurtick. Das Sonstige betrieb-
liche Ergebnis lag bei—0,6 (-0,5) Mrd. €.

Der Finanzdienstleistungsbereich erwirtschaftete ein um
8,9% Uber dem Vorjahr liegendes Operatives Ergebnis von
2,4AMrd.€ und leistete erneut einen wesentlichen Beitrag
zum Ergebnis des Konzerns. Die operative Rendite stieg
auf 7,8(7,6)%. Die Eigenkapitalrendite vor Steuern betrug
10,8 (12,2) %.

GRUNDSATZE UND ZIELE DES FINANZMANAGEMENTS

Das Finanzmanagement des Volkswagen Konzerns umfasst
die Themenbereiche Liquidititsmanagement, Management
von Wihrungs-, Zins- und Rohstoffrisiken sowie Bonitdts-
und Linderrisiken. Der Bereich Konzern-Treasury steuert das
Finanzmanagement flr alle Konzerngesellschaften zentral
auf Basis interner Richtlinien und Risikoparameter. Die Teil-
konzerne MAN und Porsche Holding Salzburg sind in den
wesentlichen Bereichen, Scania in begrenztem Umfang, in
das Finanzmanagement einbezogen. Dariiber hinaus verfi-
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gen diese Teilkonzerne iiber eigene Strukturen des Finanz-
managements.

Das Liquiditdtsmanagement hat das Ziel, die jederzeitige
Zahlungsfiahigkeit des Volkswagen Konzerns sicherzustellen
und gleichzeitig eine angemessene Rendite aus der Anlage
uberschiissiger Liquiditdt zu erzielen. Mittels Cash Pooling
optimieren wir den Einsatz der vorhandenen Liquiditdt unter
den wesentlichen Gesellschaften in Europa. Dabei werden
tdglich die auflaufenden — positiven oder negativen — Salden
der in das Cash Pooling einbezogenen Konten gegen ein
Zielkonto der Konzern-Treasury ausgeglichen und somit
gepoolt. Das Management von Wihrungs-, Zins- und Roh-
stoffrisiken ist darauf ausgerichtet, Preise, die der Investi-
tions- beziehungsweise Produktions- und Absatzplanung
zugrunde gelegt wurden, mittels derivativer Finanzinstru-
mente abzusichern. Beim Management von Bonitdts- und
Landerrisiken soll durch Diversifizierung ein Verlust- oder
Ausfallrisiko fiir den Volkswagen Konzern vermieden werden.
Das bedeutet, dass der Abschluss von Finanzgeschiften,
bezogen auf das Geschiftsvolumen je Kontrahent, einer
internen Limitierung unterliegt, die anhand verschiedener
Bonitdtskriterien definiert wird. Betrachtet wird in erster
Linie die Eigenkapitalausstattung der moglichen Kontrahen-
ten, aber auch das von unabhéngigen Agenturen vergebene
Rating. Das jeweilige Risikolimit sowie zuldssige Finanz-
instrumente, Sicherungsverfahren und Absicherungshori-
zonte genehmigt der Vorstandsausschuss fir Liquiditit und
Devisen.

Zusitzliche Informationen zu den Grundsdtzen und
Zielen des Finanzmanagements finden Sie auf der Seite 199
sowie im Anhang des Konzernabschlusses 2016 auf den
Seiten 291 bis 299.

FINANZLAGE

Finanzielle Situation des Konzerns

Der Volkswagen Konzern erzielte im Geschiftsjahr 2016
einen Brutto-Cash-flow von 26,0 Mrd.€, der den Vergleichs-
wert 2015 um 59,7 % tibertraf. Die Mittelbindung im Working
Capital nahm um 14,0 Mrd.€ auf 16,6 Mrd.€ zu. Die jeweils
im Berichtsjahr neu erfassten Sondereinfliisse wirkten sich
im Brutto-Cash-flow negativ und in der Verdnderung des
Working Capitals positiv aus. Der Cash-flow aus dem laufen-
den Geschaft sank um 4,2 Mrd. € auf 9,4 Mrd. €.

Mit 16,8 Mrd.€ war die Investitionstdtigkeit aus dem lau-
fenden Geschift des Volkswagen Konzerns im Jahr 2016 um
8,2% hoher als ein Jahr zuvor. Die darin enthaltenen Sach-
investitionen (Investitionen in Sachanlagen, Als Finanz-
investition gehaltene Immobilien und Immaterielle Ver-
mogenswerte ohne aktivierte Entwicklungskosten) lagen mit
13,2 (13,2) Mrd.€ auf dem Niveau des Vorjahres, die akti-
vierten Entwicklungskosten nahmen auf 5,8 (5,0) Mrd.€ zu.
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KAPITALFLUSSRECHNUNG NACH KONZERNBEREICHEN

Ertrags-, Finanz- und Vermodgenslage

VOLKSWAGEN KONZERN

AUTOMOBILE*

FINANZDIENSTLEISTUNGEN

Mio. € 2016 2015 2016 2015 2016 2015
I N S I
Anfangsbestand Zahlungsmittel und
Zahlungsmitteldquivalente 20.462 18.634 15.294 16.010 5.168 2.624
Ergebnis vor Steuern 7.292 -1301 4.884 -3.634 2.408 2333
Ertragsteuerzahlungen -3.315 -3.238 —3.526 —-2.985 211 -254
Abschreibungen’ 20.924 19.693 14331 13.516 6.593 6.176
Veranderung der Pensionen 235 309 224 295 11 14
Sonstige zahlungsunwirksame Aufwendungen
und Ertrige sowie Umgliederungen’ 871 817 556 325 316 493
Brutto-Cash-flow 26.007 16.280 16.468 7.518 9.539 8.762
Veridnderung Working Capital -16.576 -2.601 3.803 16.278 —-20.379 -18.880
Veranderung der Vorrate -3.637 —-3.149 -3.313 —-2.706 -324 —444
Veranderung der Forderungen —-2.155 -1.807 -1.876 -1.001 —280 —-805
Veranderung der Verbindlichkeiten 5.048 2.807 4474 2.641 574 166
Veranderung der sonstigen Riickstellungen 5.732 18.019 5.616 17.989 116 30
Verdnderung der Vermieteten
Vermdgenswerte (ohne Abschreibungen) -12.074 —-10.808 -1.157 —-765 -10.917 —-10.043
Veranderung der Forderungen aus
Finanzdienstleistungen -9.490 —-7.663 58 120 —9.547 —-7.784
Cash-flow laufendes Geschift 9.430 13.679 20.271 23.796 -10.840 -10.117
Investitionstatigkeit laufendes Geschift -16.797 -15.523 —-15.941 -14.909 —-856 -614
davon: Sachinvestitionen —-13.152 -13.213 -12.795 -12.738 -357 —476
Entwicklungskosten (aktiviert) —5.750 —-5.021 —5.750 —-5.021 - -
Erwerb und Verkauf von Beteiligungen 1754 2.178 2.283 2.361 -528 -183
Netto-Cash-flow” -7.367 -1.845 4.330 8.887 -11.696 -10.731
Veranderung der Geldanlagen in
Wertpapieren, Darlehen und
Termingeldanlagen —3.882 —-5.628 —3.125 —3.506 =757 -2122
Investitionstatigkeit -20.679 -21.151 —19.066 -18.415 -1.613 -2.736
Finanzierungstatigkeit 9.712 9.068 -2.298 -6.333 12.009 15.401
davon: Kapitaltransaktionen mit
Minderheiten -3 -0 -3 -0 - -
Kapitaleinzahlungen/-riickzahlungen - 2.457 —1.454 140 1.454 2.317
Wechselkursbedingte Anderungen der
Zahlungsmittel -91 232 -76 236 -15 -4
Verdnderung der Zahlungsmittel und
Zahlungsmitteldquivalente -1.628 1.828 -1.169 =717 -460 2.544
Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente
am31.12° 18.833 20.462 14.125 15.294 4.709 5.168
Wertpapiere, Darlehensforderungen und
Termingeldanlagen 28.036 24.613 17.911 14.812 10.125 9.801
Brutto-Liquiditat 46.869 45.075 32.036 30.105 14.833 14.969
Kreditstand —154.819 —145.604 —4.856 —5.583 —149.963 —140.021
Netto-Liquidi'cﬁ':6 -107.950 —100.530 27.180 24.522 -135.130 —125.052

N B

Saldiert mit Zuschreibungen.

w

Investitionstatigkeit.

Inklusive Zuordnung der Konsolidierung zwischen den Konzernbereichen Automobile und Finanzdienstleistungen.

Im Wesentlichen Bewertung von Finanzinstrumenten zu Marktwerten, Equity-Bewertung sowie Umgliederung der Ergebnisse aus Anlagen-/Beteiligungsabgéngen in die

4 Netto-Cash-flow: Cash-flow laufendes Geschaft abzliglich Investitionstétigkeit laufendes Geschaft (Investitionstatigkeit ohne Verdnderung der Geldanlagen in Wertpapieren, Darlehen

und Termingeldanlagen).

o n

abziiglich Kreditstand (Lang- und Kurzfristige Finanzschulden).

Der Zahlungsmittelbestand setzt sich aus Guthaben bei Kreditinstituten, Schecks, Kassenbestand und jederzeit falligen Mitteln zusammen.
Bestand an Zahlungsmitteln, Zahlungsmittelaquivalenten, Wertpapieren, Darlehensforderungen gegeniiber nahestehenden Unternehmen und Personen sowie Termingeldanlagen
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NETTO-CASH-FLOW KONZERNBEREICH AUTOMOBILE 2016
in Mrd. €

Konzernlagebericht
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Brutto-Cash-flow Verdnderung Sachinvestitionen

Working Capital

Die Position ,Erwerb und Verkauf von Beteiligungen“ bein-
haltet im Wesentlichen den Mittelzufluss aus dem Verkauf
der LeasePlan Anteile; im Vorjahresvergleich ist der Verkauf
der Anteile an Suzuki zu berticksichtigen. Der Netto-Cash-
flow ging auf-7,4 (-1,8) Mrd.<€ zuriick.

Aus der Finanzierungstitigkeit ergab sich ein Mittel-
zufluss von 9,7 (9,1) Mrd.€. Sie beinhaltet im Wesentlichen
Dividendenzahlungen sowie die Aufnahme und Tilgung von
Anleihen und anderen Finanzschulden. Im Vorjahr war hier
zusatzlich die Begebung einer Hybridanleihe enthalten.

Der Zahlungsmittelbestand des Volkswagen Konzerns
laut Kapitalflussrechnung war mit 18,8 (20,5) Mrd.€ niedriger
als ein Jahr zuvor.

Am 31. Dezember 2016 verzeichnete der Volkswagen
Konzern eine Netto-Liquiditdt in Hohe von -107,9 Mrd. €; am
Jahresende 2015 hatte sie —100,5 Mrd.€ betragen.

Finanzielle Situation im Konzernbereich Automobile

Der Brutto-Cash-flow des Konzernbereichs Automobile fiel
im Geschiftsjahr 2016 mit 16,5 Mrd.€ um 9,0 Mrd.€ hoher
aus als ein Jahr zuvor. Der Anstieg resultierte im Wesent-
lichen aus gegeniiber Vorjahr niedrigeren Sondereinfliissen
sowie dem vor Sondereinfliissen verbesserten Operativen
Ergebnis, denen geringere Dividendenzahlungen der chine-
sischen Joint Ventures entgegenstanden. Die Verdnderung im
Working Capital in Hohe von 3,8 (16,3) Mrd.€ lag deutlich
unter dem Vorjahresvergleichswert. Die jeweils im Geschafts-
jahr neu erfassten Sondereinfliisse wirkten im Brutto-Cash-
flow negativ und in der Verdnderung des Working Capitals
positiv. Aus der Dieselthematik ergaben sich im Berichts-
zeitraum aus Rechtsrisiken und Fahrzeugriickrufen Mittel-
abflisse. Der Cash-flow aus dem laufenden Geschéft ging um
3,5 Mrd. € auf 20,3 Mrd.€ zurlck.

Aktivierte
Entwicklungskosten

Sonstiges Netto-Cash-flow

Die Investitionstitigkeit des laufenden Geschifts erhéhte sich
auf 15,9 (14,9) Mrd.€. Die Sachinvestitionen lagen mit 12,8
(12,7) Mrd.€ auf dem Niveau des Vorjahres. Die Sachinvesti-
tionsquote blieb zum Vorjahr unverdndert bei 6,9 (6,9) %. Die
Investitionen flossen vornehmlich in unsere Fertigungs-
standorte sowie in Modelle, die wir in den Jahren 2016 und
2017 in den Markt eingefiihrt haben beziehungsweise noch
einfithren werden. Dies sind im Wesentlichen Fahrzeuge der
Baureihen Tiguan, Atlas, Audi A4, Audi A6, Audi A8, Audi Q5,
SKODA Kodiag, SEAT Ibiza, SEAT Arona sowie der Porsche
Panamera und der Porsche Cayenne. Weitere Investi-
tionsschwerpunkte bildeten die ©kologische Ausrichtung
unserer Modellpalette, die zunehmende Elektrifizierung des
Antriebsstrangs und unsere modularen Baukidsten. Die akti-
vierten Entwicklungskosten nahmen um 0,7Mrd.€ auf
5,8 Mrd. € zu. In der Investitionstdtigkeit war im Berichtsjahr
der Verkauf der LeasePlan Anteile in Hohe von 2,2 Mrd.€ und
im Vorjahr der Verkauf der Anteile an Suzuki enthalten.

Der Netto-Cash-flow des Konzernbereichs Automobile in
Hoéhe von 4,3 Mrd. € fiel um 4,6 Mrd. € niedriger aus als 2015.

In der Finanzierungstitigkeit flossen aufgrund der im
Geschiftsjahr 2016 von der Volkswagen AG durchgefiihrten
Eigenkapitalerhdhungen bei der Volkswagen Financial
Services AG zur Finanzierung des gestiegenen Geschifts-
volumens und zur Einhaltung aufsichtsrechtlicher Eigen-
kapitalanforderungen 1,2 Mrd.€ ab. An die Aktiondre der
Volkswagen AG wurde Ende Juni infolge der Dieselthematik
eine im Vergleich zum Vorjahr deutlich geringere Dividende
von insgesamt 0,1 (2,3) Mrd.€ ausgeschittet. Die Finan-
zierungstdtigkeit des Konzernbereichs Automobile bertick-
sichtigt zudem die Aufnahme und Tilgung von Anleihen
und anderen Finanzschulden; insgesamt betrug sie -2,3
(-6,3) Mrd.€.



Konzernlagebericht

Die Netto-Liquiditdt des Konzernbereich Automobile war am
31.Dezember 2016 mit 27,2 Mrd.€ um 2,7 Mrd.€ hoher als
am Ende des letzten Geschiftsjahres. In Relation zu den
Umsatzerlosen des Konzerns sind das 12,5 %.

FINANZIELLE SITUATION IM BEREICH PKW

Mio.€ 2016 2015

——— —
Brutto-Cash-flow 13.920 4.722
Veranderung Working Capital 3.454 15.469
Cash-flow laufendes Geschaft 17.374 20.191
Investitionstatigkeit laufendes Geschaft —-13.353 -12.434
Netto-Cash-flow 4.021 7.757

Mit 13,9 Mrd.€ tubertraf der Brutto-Cash-flow des Bereichs
Pkw im Geschiftsjahr 2016 den Vorjahreswert um 9,2 Mrd. €.
Der Anstieg war im Wesentlichen auf das vor Sondereinfliis-
sen bessere Ergebnis und gegeniiber Vorjahr deutlich
geringere negative Sondereinfliisse zurlickzufithren, denen
niedrigere Dividenden der chinesischen Joint Ventures ent-
gegenstanden. Mit 3,5 (15,5) Mrd. € fiel die Mittelfreisetzung
im Working Capital deutlich geringer aus als ein Jahr zuvor.
Die jeweils im Berichtsjahr neu erfassten Sondereinfliisse
wirkten im Brutto-Cash-flow negativ und in der Verdnderung
des Working Capitals positiv. Aus der Dieselthematik ergaben
sich im Berichtszeitraum Mittelabfliisse. Der Cash-flow aus
dem laufenden Geschdft nahm um 14,0% auf 17,4 Mrd.€
ab. In der Investitionstdtigkeit des laufenden Geschifts
ergab sich im Berichtsjahr ein Mittelabfluss in Hohe
von 13,4(12,4) Mrd.€. Die Sachinvestitionen lagen mit
10,9 (10,9) Mrd.€ auf Vorjahresniveau, wihrend die aktivier-
ten Entwicklungskosten um 0,8 Mrd.€ auf 5,0 Mrd. € stiegen.
Im Berichtszeitraum ist der Verkauf der LeasePlan Anteile
und im Vorjahr die Verdauflerung der Anteile an Suzuki ent-
halten. Der Netto-Cash-flow ging um 3,7 Mrd.€ auf 4,0 Mrd.€
zuriick.

FINANZIELLE SITUATION IM BEREICH NUTZFAHRZEUGE

Mio.€ 2016 2015

I
Brutto-Cash-flow 2.496 2.455
Veranderung Working Capital 238 786
Cash-flow laufendes Geschaft 2.734 3.241
Investitionstatigkeit laufendes Geschaft —-2.407 —2.285

Netto-Cash-flow 327 956

Ertrags-, Finanz- und Vermodgenslage

Im Geschiftsjahr lag der Brutto-Cash-flow des Bereichs Nutz-
fahrzeuge mit 2,5 (2,5) Mrd.€ auf dem Niveau des Vorjahres.
Das vor Sondereinfliissen bessere Ergebnis stand negativen
Sondereinfliissen entgegen. Im Working Capital fiel die Mit-
telfreisetzung mit 0,2 (0,8) Mrd.€ niedriger aus als ein Jahr
zuvor. Die jeweils im Berichtsjahr neu erfassten Sonder-
einfliisse wirkten sich im Brutto-Cash-flow negativ und in der
Verdnderung des Working Capitals positiv aus. Der Cash-flow
aus dem laufenden Geschift sank auf 2,7 (3,2) Mrd.€. In der
Investitionstatigkeit des laufenden Geschifts ergab sich ein
Mittelabfluss in Hohe von 2,4 (2,3) Mrd.€, der insbesondere
aus Investitionen fiir das neue Werk im polnischen Wrzesnia,
dem dort ab 2016 gebauten Nachfolger des Volkswagen Craf-
ter und der neuen Lkw-Generation von Scania resultierte. Mit
0,3 Mrd.€ lag der Netto-Cash-flow im Berichtszeitraum um
0,6 Mrd. € unter dem Vergleichswert des Jahres 2015.

FINANZIELLE SITUATION IM BEREICH POWER ENGINEERING

Mio.€ 2016 2015

I
Brutto-Cash-flow 52 340
Veranderung Working Capital 111 24
Cash-flow laufendes Geschaft 163 364
Investitionstatigkeit laufendes Geschaft -182 -191
Netto-Cash-flow -19 173

Im Berichtsjahr erzielte der Bereich Power Engineering einen
Brutto-Cash-flow in Hohe von 0,1 Mrd.€ und verfehlte damit
den Vorjahreswert um 0,3 Mrd.€. Der Riickgang war im
Wesentlichen auf die Sondereinfliisse aus Restrukturierungs-
aufwendungen zuriickzufiihren, die gleichzeitig positiv auf
die Veridnderung des Working Capitals wirkten, die mit
0,1 (0,0) Mrd.€ iiber Vorjahr lag. Der Cash-flow aus dem lau-
fenden Geschift ging auf 0,2 (0,4) Mrd.€ zuriick. Die Investi-
tionstatigkeit des laufenden Geschifts nahm um 4,9% auf
0,2 Mrd.€ ab. Der Netto-Cash-flow sank im Berichtszeitraum
auf-0,0 (0,2) Mrd. €.
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STRUKTUR DER KONZERNBILANZ 2016

Ertrags-, Finanz- und Vermodgenslage

in Prozent
Langfristige Vermdgenswerte Kurzfristige Vermogenswerte
62,0 (61,9) 38,0 (38,1)
Gesamtvermogen I =~
Langfristige Schulden
34,0 (38,0)
Gesamtkapital I

Finanzielle Situation im Finanzdienstleistungsbereich

Im Berichtsjahr erzielte der Konzernbereich Finanzdienstleis-
tungen ergebnisbedingt einen Brutto-Cash-flow in Hohe von
9,5(8,8) Mrd.€. Aus dem gestiegenen Geschiftsvolumen
resultierte im Working Capital eine Mittelbindung von
20,4 (18,9) Mrd. €. Der Cash-flow aus dem laufenden Geschift
belief sich auf-10,8 (-10,1) Mrd. €.

Der Anteilserwerb am Fahrdienstvermittler Gett in Hohe
von 0,3 Mrd.€ trug dazu bei, dass die Investitionstatigkeit des
laufenden Geschifts auf 0,9 (0,6) Mrd. € stieg.

Zur Finanzierung des erwarteten Geschdftswachstums in
vorhandenen und neuen Mirkten sowie zur Einhaltung wei-
ter steigender regulatorischer Anforderungen flossen dem
Konzernbereich Finanzdienstleistungen im Berichtszeitraum
in der Finanzierungstdtigkeit 1,2 Mrd.€ als Eigenkapital-
erhohung durch die Volkswagen AG zu. Insgesamt belief sich
der Mittelzufluss aus der Finanzierungstitigkeit auf 12,0
(15,4) Mrd. €.

Die brancheniiblich negative Netto-Liquiditédt des Finanz-
dienstleistungsbereichs lag am Ende des Berichtsjahres bei
-135,1 Mrd.€; Ende Dezember 2015 hatte sie —125,1 Mrd.€
betragen.

VERMOGENSLAGE

Bilanzstruktur des Konzerns

Die Bilanzsumme des Volkswagen Konzerns tiibertraf am
Ende des Geschiftsjahres 2016 vor allem aufgrund des
gestiegenen Geschiftsvolumens im Konzernbereich Finanz-
dienstleistungen mit 409,7 Mrd.€ den Vergleichswert des
Vorjahres um 7,3%. Die Struktur der Konzernbilanz zum
Bilanzstichtag ist auf dieser Seite grafisch dargestellt. Mit
92,9 Mrd.€ tbertraf das Eigenkapital des Volkswagen Kon-
zerns den Wert vom 31. Dezember 2015 um 4,6 Mrd.€. Die
Eigenkapitalquote belief sich auf 22,7 (23,1) %.

50 60 70 80 90 100

Am Ende des Geschiftsjahres lagen aufSerbilanzielle Ver-
pflichtungen in Form von Eventualverbindlichkeiten in Hohe
von 6,8 (3,5) Mrd.€, in Form von Finanzgarantien in Hohe
von 0,2 (1,6) Mrd.€ sowie in Form von sonstigen finanziellen
Verpflichtungen in Hohe von 25,9 (25,4) Mrd.€ vor. Die Even-
tualverbindlichkeiten beziehen sich vor allem auf Rechts-
risiken im Zusammenhang mit der Dieselthematik. Die
sonstigen finanziellen Verpflichtungen ergeben sich im
Wesentlichen aus Bestellobligos fiir Sachanlagen sowie Ver-
pflichtungen aus langfristigen Miet- und Leasingvertrigen
und aus unwiderruflichen Kreditzusagen an Kunden. Des
Weiteren erkldrte Volkswagen im Zuge der Vergleichsverein-
barungen in den USA, Investitionen in die Infrastruktur fiir
Null-Emissions-Fahrzeuge sowie in Initiativen, die den ent-
sprechenden Zugang und die Sensibilisierung fiir diese Tech-
nologie fordern, zu titigen. In den sonstigen finanziellen
Verpflichtungen sind hierfiir 1,6 Mrd.€ enthalten.

Bilanzstruktur im Konzernbereich Automobile

Am 31. Dezember 2016 lagen sowohl die Immateriellen Ver-
mogenswerte des Konzernbereichs Automobile als auch die
Sachanlagen tiber den Werten vom Jahresende 2015. Die At
Equity bewerteten Anteile gingen im Wesentlichen aufgrund
des Verkaufs der Anteile an LeasePlan zuriick. Die sonstigen
Forderungen und finanziellen Vermogenswerte nahmen
deutlich zu. Die Langfristigen Vermogenswerte erhohten sich
insgesamt um 4,7 %.

Die Kurzfristigen Vermogenswerte nahmen in Summe
um 9,5% zu; die darin enthaltenen Vorrite stiegen produk-
tionsbedingt um 11,4%. Die Forderungen waren hoher als
zum Jahresende 2015. Der Bestand an Wertpapieren lag mit
14,7 (12,3) Mrd. € tiber dem Wert vom 31. Dezember 2015, der
Zahlungsmittelbestand belief sich auf 14,5 (15,7) Mrd.€.
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FINANZWIRTSCHAFTLICHE KENNZAHLEN

% 2016 2015 2014 2013 2012

Volkswagen Konzern

Bruttomarge 18,9 15,9 18,0 18,1 18,2
Personalaufwandsquote 17,0 17,0 16,7 16,1 15,3
Operatives Ergebnis in % der Umsatzerl6se 3,3 -19 6,3 59 6,0
Umesatzrendite vor Steuern 3,4 -0,6 7,3 6,3 13,2
Umesatzrendite nach Steuern 2,5 -0,6 5,5 4,6 11,4
Eigenkapitalquote 22,7 23,1 25,7 27,8 26,5
Dynamischer Verschuldungsgradl (in Jahren) 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1

Konzernbereich Automobile’

Absatzveranderung zum Vorjahr3 +3,8 -2,0 +5,0 +4,1 +11,8
Umsatzveranderung zum Vorjahr +1,1 +3,6 +1,4 +1,3 +21,6
Forschungs- und Entwicklungskosten in % der Umsatzerlése 7,3 7,4 7,4 6,7 5,5
Operatives Ergebnis in % der Umsatzerlose 2,5 -3,4 6,1 5,6 5,7
EBITDA (in Mio.€)* 18.999 7.212 23.100 20.594 19.895
Kapitalrendite (Rol)5 8,2 -0,2 14,9 14,5 16,6
Cash-flow laufendes Geschéft in % der Umsatzerlose 10,9 12,9 12,2 11,8 9,4
Investitionstatigkeit laufendes Geschaft in % der Umsatzerlose 8,6 81 8,7 9,3 9,5
Sachinvestitionen in % der Umsatzerlose 6,9 6,9 6,5 6,3 5,9
Netto-Liquiditat in % der Umsatzerlose des Konzerns 12,5 11,5 8,7 8,6 5,5
Anl.slgenintensitéit6 234 231 22,3 21,3 21,0
Umlaufintensitat’ 15,9 15,2 14,3 13,4 14,3
Umschlagshaufigkeit der Vorrite® 5,5 5,8 6,2 6,5 6,4
Eigenkapitalquote 31,4 32,6 36,9 39,8 37,9

Konzernbereich Finanzdienstleistungen

Wachstum Bilanzsumme 8,3 13,9 15,1 3,9 19,5
Eigenkapitalrendite vor Steuern® 10,8 12,2 12,5 14,3 13,1
Eigenkapitalquote 12,5 119 11,3 10,5 10,4
1 Cash-flow laufendes Geschaft im Verhiltnis zu kurz- und langfristigen Finanzschulden.

2 Inklusive Zuordnung der Konsolidierung zwischen den Konzernbereichen Automobile und Finanzdienstleistungen.

3 Inklusive der nicht vollkonsolidierten chinesischen Gemeinschaftsunternehmen.

4 Operatives Ergebnis zuziiglich des Saldos aus Zu-/Abschreibungen auf Sachanlagen, aktivierte Entwicklungskosten, Vermietvermégen, Goodwill und Finanzanlagen gemaR

Kapitalflussrechnung.

Zur Ermittlung siehe Wertorientierte Steuerung auf Seite 133.

Sachanlagen zu Gesamtvermégen.

Vorrate zu Gesamtvermdgen am Bilanzstichtag.

Verhéltnis der Umsatzerlése zu durchschnittlichem monatlichen Bestand der Vorrite.
Ergebnis vor Steuern in % des durchschnittlichen Eigenkapitals.
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