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Die Weltwirtschaft wird 2017 voraussichtlich etwas starker wachsen als im Vorjahr. Wir

gehen davon aus, dass sich die weltweite Nachfrage nach Automobilen uneinheitlich entwi-

ckeln und im Vergleich zum Berichtsjahr etwas langsamer steigen wird. Mit seiner Marken-

vielfalt, der weltweiten Priasenz sowie wegweisenden Technologien ist der Volkswagen Kon-

zern fiir die heterogenen Bedingungen an den regionalen Mirkten gut aufgestellt.

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

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

WELTWIRTSCHAFTLICHE ENTWICKLUNG
In unseren Planungen gehen wir davon aus, dass das Wachs-
tum der Weltwirtschaft 2017 leicht tGber dem Niveau des
Vorjahres liegen wird. Risiken sehen wir in protektionis-
tischen Tendenzen, Turbulenzen auf den Finanzmarkten
sowie strukturellen Defiziten in einzelnen Lindern. Zudem
werden die Wachstumsaussichten weiterhin von geopoli-
tischen Spannungen und Konflikten belastet. Fiir den grof3-
ten Teil der Industrieldinder erwarten wir, dass sich die
Belebung der Konjunktur mit insgesamt stabilen Expan-
sionsraten fortsetzt. Die meisten Schwellenlinder werden
voraussichtlich stiarker wachsen als im Vorjahr. Die hochsten
Zuwachsraten erwarten wir in den aufstrebenden Wirt-
schaftsnationen Asiens.

Wir rechnen auflerdem damit, dass sich das Wachstum
der Weltwirtschaft auch in den Jahren 2018 bis 2021 fortsetzt.

Europa/Ubrige Méarkte

In Westeuropa wird sich die wirtschaftliche Erholung 2017 im
Vergleich zum Berichtsjahr voraussichtlich etwas verlang-
samen. Grofle Herausforderungen stellen die Losung struk-
tureller Probleme sowie die ungewissen Auswirkungen
der Austrittsverhandlungen zwischen der EU und Grof3bri-
tannien dar.

Fiir Zentraleuropa rechnen wir 2017 mit dhnlich hohen
Wachstumsraten wie im abgelaufenen Geschiftsjahr. In Ost-
europa sollte sich die wirtschaftliche Lage weiter stabilisieren,
sofern sich der schwelende Konflikt zwischen Russland und
der Ukraine nicht verschdrft. Die Wirtschaftsleistung Russ-
lands wird sich nach den Riickgdngen der vergangenen Jahre
vermutlich etwas erhéhen.

Die suidafrikanische Wirtschaft diirfte auch im Jahr 2017
durch politische Unsicherheiten und soziale Spannungen
beeintrichtigt sein, die vor allem aus der hohen Arbeits-
losigkeit resultieren. Das Wachstum sollte daher nur gering
ausfallen.

Deutschland

In Deutschland wird das BIP im Jahr 2017 voraussichtlich mit
dhnlichem Tempo steigen wie im Berichtsjahr. Die stabile
Lage auf dem Arbeitsmarkt sollte anhalten und den privaten
Konsum untersttitzen.

Nordamerika

Fiir Nordamerika erwarten wir, dass die Wirtschaft 2017 im
Vergleich zum Vorjahr starker expandiert. Dabei durfte sich
das Wachstum in den USA und in Kanada gegentiber dem
Vorjahr erhohen, wédhrend die Zuwachsrate der mexika-
nischen Wirtschaft vermutlich abnehmen wird.

Stidamerika

Brasilien wird aller Voraussicht nach im Jahr 2017 die Rezes-
sion iiberwinden und ein leichtes Wachstum verzeichnen. Die
argentinische Wirtschaft sollte trotz der anhaltend hohen
Inflation wieder an Schwung gewinnen.
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Asien-Pazifik

Die chinesische Wirtschaft wird 2017 voraussichtlich auf
hohem Niveau weiter wachsen, jedoch im Vergleich zu den
Vorjahren weniger dynamisch. Fiir Indien erwarten wir eine
Expansionsrate in der Groflenordnung des Vorjahres. In
Japan sollte die konjunkturelle Lage gegeniiber dem Berichts-
jahr weitgehend unverdndert bleiben.

ENTWICKLUNG DER MARKTE FUR PKW

Wir rechnen damit, dass sich die Pkw-Mirkte im Jahr 2017 in
den einzelnen Regionen uneinheitlich entwickeln werden.
Die weltweite Nachfrage nach Neufahrzeugen wird insgesamt
voraussichtlich langsamer steigen als im Berichtsjahr.

Der Volkswagen Konzern ist angesichts der heterogenen
Entwicklung der weltweiten Automobilmairkte gut aufgestellt.
Unsere breite, gezielt ergdnzte Produktpalette mit Motoren
der neuesten Generation und verschiedenen alternativen
Antrieben verschafft uns weltweit eine gute Position gegen-
tiber dem Wettbewerb. Wir haben den Anspruch, jedem Kun-
den Mobilitidt und Innovationen gemif3 seinen Bediirfnissen
anzubieten und damit unsere Wettbewerbsposition nachhal-
tig zu starken.

Auch fiir die Jahre 2018 bis 2021 gehen wir davon aus,
dass das Wachstum der weltweiten Pkw-Nachfrage anhalt.

Europa/Ubrige Méarkte

Fiir Westeuropa erwarten wir 2017 ein Absatzvolumen leicht
unter dem des Berichtsjahres. Das Vorkrisenniveau diirfte
auch mittelfristig nicht erreicht werden. Die andauernde
Verunsicherung der Konsumenten infolge der Schuldenkrise
durfte sich aufgrund des ungewissen Ausgangs der Austritts-
verhandlungen zwischen der EU und Grof3britannien noch
verstarken und die Nachfrage dampfen. In Italien und Spa-
nien wird sich der Erholungskurs 2017 voraussichtlich stark
abgeschwicht fortsetzen; fiir Frankreich rechnen wir mit
einem nur leicht positiven Wachstum. Das Marktvolumen in
Grof3britannien erwarten wir deutlich unter dem hohen
Niveau des Vorjahres.

Auf den zentral- und osteuropdischen Markten sollte die
Pkw-Nachfrage 2017 den schwachen Vorjahreswert tibertref-
fen. In Russland wird das Nachfragevolumen nach den teil-
weise erheblichen Riickgdngen der vergangenen Jahre
voraussichtlich moderat steigen. Fur die zentraleuropdischen
Markte rechnen wir mit einem weiteren Wachstum der Nach-
frage.

Auf dem siidafrikanischen Pkw-Markt diirfte das Nach-
fragevolumen 2017 leicht iiber dem Vorjahreswert liegen.

Deutschland

Fir den deutschen Pkw-Markt erwarten wir nach der posi-
tiven Entwicklung der vergangenen Jahre fiir 2017 ein Volu-
men, das leicht unter dem Vorjahresniveau liegt.
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Nordamerika

Wir rechnen damit, dass das Marktvolumen fiir Pkw und
leichte Nutzfahrzeuge (bis 6,35 t) in Nordamerika insgesamt
und in den USA 2017 leicht unter dem des Vorjahres liegen
wird. Dabei diirften weiterhin tiberwiegend Modelle aus den
SUV-, Pickup- und Van-Segmenten gefragt sein. In Kanada
wird das Neuzulassungsvolumen voraussichtlich ebenfalls
leicht unter dem hohen Vorjahreswert bleiben. In Mexiko
erwarten wir dagegen eine im Vergleich zum Berichtsjahr
merklich steigende Nachfrage.

Sudamerika

Die stidamerikanischen Markte fiir Pkw und leichte Nutzfahr-
zeuge werden aufgrund ihrer Abhdngigkeit von der Rohstoff-
nachfrage stark von der Entwicklung der Weltwirtschaft
beeinflusst. Protektionistische Tendenzen belasten die Fahr-
zeugmarkte der Region, insbesondere in Brasilien und Argen-
tinien, wo Restriktionen fiir den Import von Fahrzeugen
bestehen. Dennoch wird 2017 die Nachfrage auf den stidame-
rikanischen Mirkten im Vergleich zum Vorjahr insgesamt
voraussichtlich leicht steigen. In Brasilien, dem grofiten
Markt Stidamerikas, wird das Volumen nach den starken
Verlusten in den Vorjahren voraussichtlich moderat zuneh-
men. Fir den argentinischen Markt erwarten wir 2017 ein
Volumen leicht iber dem Vorjahreswert.

Asien-Pazifik

Die Pkw-Mirkte der Region Asien-Pazifik werden ihr Wachs-
tum im Jahr 2017 voraussichtlich abgeschwacht fortsetzen. In
China wird der weiterhin steigende Bedarf an individueller
Mobilitdt die Nachfrage erhéhen. Das Wachstumstempo wird
sich aber im Vergleich zum Vorjahr vermutlich verlang-
samen, da die Steuererleichterung fiir Fahrzeuge mit bis zu
1,61 Hubraum Ende 2016 halbiert wurde. Vor allem giinstige
Einstiegsmodelle im SUV-Segment diirften weiterhin sehr
gefragt sein. Fir Indien rechnen wir mit einem Pkw-
Nachfragevolumen leicht tiber dem des Vorjahres. Auf dem
japanischen Pkw-Markt erwarten wir 2017 einen weiteren
Riickgang der Nachfrage.

ENTWICKLUNG DER MARKTE FUR NUTZFAHRZEUGE

Auch im Jahr 2017 werden sich die Mérkte fiir leichte Nutz-
fahrzeuge in den einzelnen Regionen unterschiedlich ent-
wickeln. Insgesamt rechnen wir mit einer leicht steigenden
Nachfrage; dieser Trend sollte sich in den Jahren 2018 bis
2021 fortsetzen.

Aufgrund der Verunsicherung infolge des im Juni 2016
durchgefiihrten Referendums zum Austritt Grof3britanniens
aus der EU gehen wir fiir das Jahr 2017 in Westeuropa bei den
leichten Nutzfahrzeugen von einer Nachfrage leicht unter
dem Vorjahresniveau aus. Grof$britannien wird voraussicht-
lich den grofiten Riickgang in der Region verzeichnen. Fiir
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Deutschland erwarten wir, dass die Zulassungen in der
Grofienordnung des Vorjahres liegen werden.

Auf den Mirkten in Zentral- und Osteuropa werden die
Zulassungen von leichten Nutzfahrzeugen 2017 voraussicht-
lich iiber dem Vorjahreswert liegen. Auch in Russland erwar-
ten wir ein im Vergleich zu 2016 steigendes Marktvolumen.

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

In der Region Asien-Pazifik wird das Marktvolumen 2017
voraussichtlich leicht tiber dem des Vorjahres liegen. Fiir den
chinesischen Markt rechnen wir mit einer Nachfrage auf dem
Vorjahresniveau. In Indien erwarten wir fir das Jahr 2017 ein
Volumen deutlich iiber dem des Berichtsjahres. Auf dem
japanischen Markt gehen wir 2017 von einer abgeschwichten
Fortsetzung des Abwartstrends aus.

Auf den fiir den Volkswagen Konzern relevanten Markten fiir
mittelschwere und schwere Lkw werden die Neuzulassungen
2017 voraussichtlich leicht iiber denen von 2016 liegen.
Fiir die Jahre 2018 bis 2021 erwarten wir eine positive
Entwicklung.

Fiir Westeuropa und Deutschland gehen wir davon aus,
dass die Nachfrage im Jahr 2017 leicht unter der des Vorjahres
liegen wird.

Einen deutlichen Nachfrageanstieg erwarten wir fiir die
Mirkte in Zentral- und Osteuropa. In Russland rechnen wir,
ausgehend vom niedrigen Niveau 2016, mit einer erheblichen
Erholung der Nachfrage im Jahr 2017.

Die Zulassungen in Nordamerika werden 2017 aufgrund
eines zyklischen Riickgangs des Lkw-Marktes voraussichtlich
merklich unter denen von 2016 liegen.

Die Nachfrage auf dem brasilianischen Markt wird sich
2017, ausgehend vom niedrigen Vorjahresniveau, erholen.
Grund dafiir ist die sich abzeichnende Erholung der
Wirtschaft.

In China, dem weltweit grofiten Lkw-Markt, werden die
Zulassungen 2017 den Wert von 2016 voraussichtlich mode-
rat Uibertreffen. In Indien rechnen wir mit einem deutlichen
Marktwachstum aufgrund des positiven wirtschaftlichen
Umfelds und der Umsetzung zahlreicher Infrastruktur-
mafinahmen.

Auf den fiir den Volkswagen Konzern relevanten Bus-
markten gehen wir fiir das Jahr 2017 von einer moderaten
Steigerung der Nachfrage aus. In Westeuropa erwarten wir in
2017 eine Nachfrage unter dem Niveau von 2016. In Zentral-
und Osteuropa rechnen wir mit einer hoheren Nachfrage als
im Vorjahr. In Stdamerika werden die Neuzulassungen
voraussichtlich merklich tiber dem Vorjahreswert liegen.

Fiir die Jahre 2018 bis 2021 erwarten wir auf den fiir den
Volkswagen Konzern relevanten Mairkten insgesamt ein
moderates Wachstum der Nachfrage nach Bussen.
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ENTWICKLUNG DER MARKTE FUR POWER ENGINEERING

Auch fir 2017 erwarten wir, dass im Bereich Power Engi-
neering das insgesamt schwierige Marktumfeld und somit
der Preisdruck unvermindert bestehen bleiben.

Das Auftragsvolumen bei Zwei-Takt-Motoren, die in der
Handelsschifffahrt zum Einsatz kommen, diirfte 2017 in etwa
auf dem Vorjahresniveau liegen. Forderungen nach hoher
Energieeffizienz und geringem Schadstoffausstofl werden die
Schiffsdesigns in Zukunft mafgeblich beeinflussen. Bei Spe-
zialschiffen wie Kreuzfahrtschiffen, Fihren und Behodrden-
schiffen rechnen wir weiterhin mit einer hohen Nachfrage.
Im Offshore-Bereich sind die Erwartungen fiir Neubestel-
lungen trotz des zuletzt leicht gestiegenen Olpreises auf-
grund der Uberkapazititen sehr niedrig. Das Volumen des
Marinemarktes wird voraussichtlich insgesamt auf dem
Vorjahresniveau verharren. Der Wettbewerbsdruck wird
unvermindert anhalten.

Der Energiebedarf korreliert insbesondere in den Ent-
wicklungs- und Schwellenldndern stark mit der gesamtwirt-
schaftlichen und demografischen Entwicklung. Der weltweite
Trend hin zu dezentralen Kraftwerken und gasbasierten
Anwendungen ist weiterhin ungebrochen. Fiir 2017 gehen
wir von einer leicht erhohten Nachfrage gegeniiber dem
Vorjahr aus, die jedoch insgesamt auf einem niedrigen
Niveau bleiben wird.

Im Geschiftsjahr 2017 wird fiir den Turbomaschinen-
bereich trotz des zuletzt leichten Anstiegs des Olpreises
mit einem anhaltend schwierigen Marktumfeld und damit
einhergehend einem hohen Preis- und Wettbewerbsdruck
gerechnet. Grund dafiir ist die Erwartung eines ungiinstigen
wirtschaftlichen und politischen Umfelds in einigen relevan-
ten Markten. Infolgedessen erwarten wir, dass sich der Markt
fir Turbomaschinen auch 2017 auf dem niedrigen Niveau
des Vorjahres einpendeln wird.

Aufgrund der nicht ausgelasteten Kapazititen im Neubau
wird fiir den Bereich After Sales mit einem steigenden Wett-
bewerbsdruck gerechnet.

In den Jahren 2018 bis 2021 gehen wir auf den Markten
fiir Power Engineering von einer wachsenden Nachfrage aus.
Deren Hohe und zeitliche Auspragung wird in den einzelnen
Geschiftsfeldern jedoch variieren.

ENTWICKLUNG DER MARKTE FUR FINANZDIENSTLEISTUNGEN

Wir gehen davon aus, dass automobilbezogene Finanzdienst-
leistungen auch im Jahr 2017 eine hohe Bedeutung fiir den
weltweiten Fahrzeugabsatz haben werden. Auf Schwellen-
markten mit gegenwartig niedriger Marktdurchdringung, wie
zum Beispiel China, rechnen wir mit einer weiterhin steigen-
den Nachfrage. In Regionen mit bereits entwickelten auto-
mobilen Finanzdienstleistungsméarkten wird sich der Trend
fortsetzen, Mobilitdt zu moglichst geringen Gesamtkosten zu
erwerben. Dabei werden integrierte Gesamtlosungen, die
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mobilitditsnahe Dienstleistungsmodule wie Versicherungen
und innovative Servicepakete umfassen, weiter an Bedeutung
gewinnen. Zusitzlich wird die Nachfrage nach neuen Mobi-
litdtsdiensten, etwa Vermietmodelle, zunehmen; dieser Trend
wird sich unserer Einschitzung nach auch in den Jahren 2018
bis 2021 fortsetzen.

Im Bereich der mittleren und schweren Nutzfahrzeuge
erwarten wir in den Schwellenlindern eine steigende Nach-
frage nach Finanzdienstleistungsprodukten. Insbesondere
dort unterstiitzen Finanzierungslésungen den Fahrzeugab-
satz und sind daher ein wesentlicher Bestandteil des Ver-
kaufsprozesses. Auf den entwickelten Mairkten sehen wir
2017 einen erhohten Bedarf an Serviceleistungen, die die
Gesamtbetriebskosten senken. Diese Entwicklung wird sich
voraussichtlich auch in den Jahren 2018 bis 2021 fortsetzen.

WECHSELKURSENTWICKLUNG
Im Jahr 2016 verringerte sich das Wachstum der Weltwirt-
schaft leicht. Die Energie- und Rohstoffpreise erholten sich
im Verlauf des Berichtsjahres, allerdings auf einem relativ
niedrigen Niveau. Das Vertrauen in die wirtschaftliche Stabi-
litat krisengepragter Schwellenldnder kehrte teilweise zurtick
und fihrte zu einer sukzessiven Aufwertung der Wahrungen
in diesen Staaten. Der Euro verlor gegentiber dem US-Dollar
leicht an Wert, im Vergleich zum chinesischen Renminbi
legte er hingegen leicht zu. Eine deutliche Abwertung gegen-
iber der europdischen Gemeinschaftswiahrung erfuhr das
britische Pfund infolge des Referendums vom Juni 2016 iiber
den Austritt Grofibritanniens aus der EU. Der russische Rubel
und der brasilianische Real kehrten ihren vorangegangenen
Abwirtstrend zu Beginn des Berichtsjahres um und verzeich-
neten seitdem deutliche Kurszuwichse. Fiir das Jahr 2017
rechnen wir mit einem etwas stiarkeren Euro im Verhiltnis
zum US-Dollar, zum chinesischen Renminbi und zum briti-
schen Pfund sowie zu weiteren wesentlichen Wahrungen. Der
russische Rubel und der brasilianische Real werden aller
Voraussicht nach verhdltnisméfig schwach bleiben. Fiir die
Jahre 2018 bis 2021 gehen wir derzeit von einer Fortsetzung
dieser Entwicklungen aus. Das sogenannte Event-Risiko — das
Risiko aus nicht vorhersehbaren Marktentwicklungen - bleibt
grundsatzlich bestehen.

ZINSENTWICKLUNG
Die weiterhin vorherrschende expansive Geldpolitik und die
herausfordernden gesamtwirtschaftlichen Rahmenbedin-
gungen fiihrten dazu, dass das sehr niedrige Zinsniveau im
Geschiftsjahr 2016 bestehen blieb. Die Leitzinsen in den
groflen westlichen Industrielindern verharrten auf einem
historisch niedrigen Niveau. Wihrend sich in den USA all-
mahlich ein Ende der extrem lockeren Geldpolitik abzeich-
nete, setzte die Europiische Zentralbank diesen Kurs fort. Fir
2017 halten wir daher vor dem Hintergrund weiterer expan-
siver geldpolitischer Mafinahmen im Euroraum einen
Anstieg der Zinsen fiir unwahrscheinlich. In den USA ist hin-
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gegen von einer moderaten Zinserhohung auszugehen. Fir
die Jahre 2018 bis 2021 erwarten wir sukzessiv steigende
Sdtze mit regional unterschiedlicher Geschwindigkeit.

ENTWICKLUNG DER ROHSTOFFPREISE
Im Zuge verschiedener politischer und wirtschaftlicher
Unsicherheiten befanden sich die Preise vieler Roh- und
Einsatzstoffe, wie zum Beispiel Rohol, Stahl und Seltene
Erden im Jahr 2016 in einer Seitwirts- beziehungsweise Auf-
wartsbewegung bei zum Teil hoher Volatilitdt. Angesichts
dieser Einflussfaktoren erwarten wir fiir 2017 unbestidndige
Entwicklungen auf den Rohstoffmidrkten mit einem Anstieg
bei den meisten Rohstoffpreisen. Fiir die Jahre 2018 bis 2021
rechnen wir damit, dass sich diese Entwicklung fortsetzt.
Vorausschauende, systemgestiitzte und individuelle Beschaf-
fungsmethoden ermoglichen uns, Risiken zu begrenzen, die
sich aus dieser Rohstoffpreisvolatilitat ergeben. Langfristige
Liefervertrage sichern die Bedarfe des Konzerns und gewahr-
leisten somit ein hohes Maf3 an Versorgungssicherheit.

MODELLNEUHEITEN IM JAHR 2017

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

Die Marke Volkswagen Pkw bringt 2017 den iiberarbeite-
ten Golf auf den Markt. Der Bestseller {iberzeugt mit einem
gescharften Design, effizienter Motorentechnologie, inno-
vativen Assistenzsystemen sowie einer neuen Generation
von Infotainment-Systemen und wird auch als Golf Variant,
Golf GTI und Golf GTE erhiltlich sein. Der weiterentwickelte
e-Golf bietet dank neuester Batterietechnologie eine um rund
50% verldngerte Reichweite von nunmehr bis zu 300 km im
NEFZ. Der komplett erneuerte Polo auf Basis des MQB wird
den Kunden kiinftig noch mehr Komfort bieten. Er tiberzeugt
vor allem mit einem umfangreichen Angebot an bezahlbaren
Innovationen, verbessertem Platzangebot und herausragen-
dem Design. Der up! GTI wird zum Ende des Jahres 2017 das
sportliche Highlight in der bereits grofien up!-Familie setzen.
Mit dem kompakten Crossover-Modell T-Roc wird die Marke
ihre SUV-Offensive fortsetzen. Auflerdem wird Volkswagen
2017 mit dem sportlichen viertiirigen Coupé Arteon die
Wertigkeit, Qualitit und Innovationskraft der Marke unter
Beweis stellen und das Portfolio oberhalb des Passat abrun-
den. In China kommen mit den Plug-in-Versionen von
Phideon und Passat Variant sowie dem e-Golf drei neue
elektrifizierte Fahrzeuge auf den Markt. Zudem kommt der
Mittelklasse-SUV Teramont in den Handel, der mit neuesten
Fahrerassistenzsystemen und einem maskulinen Offroad-
Design neue Mafistdbe im Segment setzt und sieben Passa-
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gieren komfortabel Platz bietet. Zudem fiihrt Volkswagen die
Langversion des neuen Tiguan in China ein. Auch in den USA
wollen wir die Kunden mit dem neuen Tiguan mit verlanger-
tem Radstand tiberzeugen. Mit dem SUV Atlas, den wir in
unserem Werk in Chattanooga fertigen, bedient Volkswagen
eines der grofiten Segmente des amerikanischen Marktes mit
einem auf die besonderen Bediirfnisse der dortigen Kunden
abgestimmten Fahrzeugkonzept. In Brasilien wird 2017 der
aufgewertete up! eingefiihrt. Auch Golf und Golf Variant
werden aufgefrischt. Zudem soll der neue Polo zu steigenden
Verkaufszahlen in Brasilien beitragen.

Im neuen Werk der Marke Audi im mexikanischen San
José Chiapa lief Ende 2016 die Produktion der zweiten Gene-
ration des SUV-Bestsellers Q5 an, der 2017 sukzessive in den
Mirkten eingefiihrt wird. Die A5-Familie wird um den A5
Sportback und das A5 Cabriolet im neuen Design erganzt.
Gegen Ende des Jahres geht das neue Flaggschiff von Audi an
den Start: Der Nachfolger des Audi A8 liberzeugt mit zahlrei-
chen neuen Fahrerassistenzsystemen und Infotainment-
Angeboten und wird in seinem Segment neue Maf3stabe
setzen. Neben dem R8 Spyder und dem TT RS geht 2017 die
RS 3 Limousine in Nordamerika an den Start. Dariiber hinaus
wird in den USA erstmalig der neue A5 Sportback angeboten.

SKODA bringt 2017 mit dem selbstbewussten und kraft-
vollen Kodiaq eine neue Baureihe auf den Markt, die auf dem
MQB basiert. Der SUV vereint alle Qualititen, fiir die die
Marke SKODA steht: ein auflergewOhnliches Raumangebot,
charakterstarkes Design und ein herausragendes Preis-
Leistungs-Verhiltnis. Zudem wird die neue Generation des
robusten Yeti vorgestellt. Der beliebte Octavia erhdlt eine
Produktaufwertung. Uberarbeitet werden auflerdem der
Citigo, der Rapid sowie der Rapid Spaceback.

SEAT wird seine Produktoffensive mit dem neuen Leon
fortfithren. Aufierdem wird die flinfte Generation des Ibiza
vorgestellt. Mit dem Arona gibt SEAT sein Debiit im Cross-
over-Segment.

Porsche liefert ab 2017 den Panamera 4 E-Hybrid sowie
die Panamera Executive Modelle aus. In der zweiten Jahres-
hilfte ergdnzt der Panamera Sport Turismo die Modellreihe.
Auch die neue Generation des 911 GT3 sowie die GTS-Modelle
der Baureihe 911 werden an Kunden ausgeliefert.

Bentley wird 2017 mit dem Bentayga das erste mit einem
Dieselmotor ausgeristete Modell in Europa und ausgewihl-
ten internationalen Mdrkten einfiihren und zudem die Hoch-
leistungsvariante Continental GT Supersports vorstellen. In
der zweiten Jahreshélfte prdsentiert Bentley die ndchste
Generation des Continental GT.

Lamborghini bringt 2017 den neuen Huracan Spyder RWD
und den Huracan Performante auf den Markt, wahrend der
Aventador S Coupé eine Produktaufwertung erfdhrt.

Bugatti startet mit der Auslieferung des neuen Chiron,
des leistungsstirksten, schnellsten, luxuriosesten und exklu-
sivsten Serien-Supersportwagens der Welt. Mit 1.500 PS,
einem Drehmoment von 1.600 Nm und zahlreichen tech-
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nischen Innovationen setzt der Chiron in jeder Hinsicht neue
Maf3stabe.

Volkswagen Nutzfahrzeuge startet im Jahr 2017 den
Verkauf des vollstandig neuentwickelten, auf die konkreten
Kundenwiinsche konzipierten Crafter. Mit einer Vielzahl von
Antrieben und Derivaten bietet er kundengerechte Funk-
tionalitdt und alltagstaugliche Losungen fiir individuelle
Transportaufgaben aus allen Nutzungsbereichen.

Scania wird weitere Varianten seiner neuen Lkw-Gene-
ration auf den Markt bringen.

MAN betritt 2017 mit dem TGE erstmals die Welt der
Transporter. Das leichte Nutzfahrzeug ist kiinftig bei MAN die
erste Losung fiir leichtere Aufgaben, die das tdgliche Arbeits-
leben rund um Transport und Beforderung stellt. Die Modelle
der TG-Baureihe werden iiberarbeitet. Bei den Bussen geht
der NEOPLAN Tourliner an den Start. Dartiber hinaus werden
2017 in allen Geschiftsfeldern neue Services und Produkt-
innovationen prasentiert.

Ducati bringt im Jahr 2017 insgesamt sieben neue Modelle
auf den Markt: die Ducati SuperSport, die Monster 797 und
Monster 1200, die Multistrada 950, zwei neue Scrambler-
Modelle — die Scrambler Café Racer und die Scrambler Desert
Sled - sowie die auf 500 Stiick limitierte 1299 Superleggera.

STRATEGISCHE AUSRICHTUNG IM VERTRIEB

Die Mehrmarkenstruktur mit weitgehend -eigenstindigen
starken Marken unter grofitmoglicher Nutzung von Synergien
ist charakteristisch fiir den Volkswagen Konzern. Die Struk-
turen im Konzern sind fiir die Fiihrung einer Mehrmarken-
organisation ausgelegt.

Um weiteren Konzernmarken den Eintritt in neue Méarkte
zu erleichtern, werden wir die Mehrmarkenstrukturen ins-
besondere in Wachstumsregionen weiter ausbauen. Aufer-
dem werden wir die Kundenorientierung auf allen Ebenen im
Vertrieb und im Service stirken. Dazu qualifizieren wir
unsere Mitarbeiter laufend weiter und optimieren dariiber
hinaus unsere Prozesse und Systeme im Hinblick auf sich
wandelnde Kundenanforderungen und auf Markt- und Tech-
nologieverdnderungen, insbesondere die Digitalisierung. Das
Hauptaugenmerk unserer Vertriebsstrategie liegt weiterhin
darauf, Neu- und Gebrauchtfahrzeuge, Finanz- und sonstige
Dienstleistungen sowie Originalteile und -zubehor integriert
zu vermarkten. Mobilititsdienstleistungen erginzen wir
sukzessive.

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

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

INVESTITIONS- UND FINANZPLANUNG
In unserer aktuellen Planung fiir das Jahr 2017 belduft sich
die Investitionstdtigkeit im Konzernbereich Automobile auf
18 Mrd. €.

Die geplanten Sachinvestitionen (Investitionen in Sach-
anlagen, Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien und
Immaterielle Vermogenswerte ohne aktivierte Entwicklungs-
kosten) betragen 13 Mrd.€; die Sachinvestitionsquote (Sach-
investitionen in Prozent vom Umsatz) wird sich im Jahr 2017
auf einem Niveau von 6 bis 7% bewegen. Der Grofdteil der
Sachinvestitionen entfallt auf neue Produkte, das fortgesetzte
Ausrollen und die Weiterentwicklung der modularen Baukds-
ten. Im Fokus stehen die Elektrifizierung und Digitalisierung
unserer Fahrzeuge, insbesondere durch die Entwicklung des
Modularen Elektrifizierungsbaukastens (MEB). Parallel wird
im Wesentlichen die SUV-Palette weiter ausgebaut.

Neben den Sachinvestitionen umfasst die Investitions-
tatigkeit auch die Zugdnge aktivierter Entwicklungskosten in
Hohe von 5 Mrd. €. Sie spiegeln unter anderem die Vorleis-
tungen im Zusammenhang mit der Erfillung von Umwelt-
vorgaben und die Ausweitung beziehungsweise Erneuerung
der Modellpalette wider.

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

Wir erwarten im Jahr 2017 deutliche Liquiditdtsabfliisse
aufgrund der Belastungen aus der Dieselthematik und rech-
nen damit, dass der Investitionsbedarf des Konzernbereichs
Automobile nicht durch den Cash-flow aus dem laufenden
Geschift gedeckt wird. In der Folge rechnen wir fiir 2017 mit
einem negativen Netto-Cash-flow.

Diese Planung beruht auf den derzeitigen Strukturen des
Volkswagen Konzerns. Nicht berticksichtigt ist die mit dem
Beherrschungs- und Gewinnabfiihrungsvertrag mit der
MAN SE einhergehende mogliche Abfindung anderer Aktio-
ndre. Unsere Joint Ventures in China sind nicht im Konsoli-
dierungskreis und damit auch nicht in den oben genannten
Zahlen enthalten. Die Gemeinschaftsunternehmen planen
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fir 2017 Sachinvestitionen von 4 Mrd.€, die aus eigenen
Mitteln finanziert werden.

Im Konzernbereich Finanzdienstleistungen planen wir
fir 2017 Investitionen, die unter dem Wert des Vorjahres
liegen werden. Im Working Capital gehen wir davon aus, dass
der Anstieg des Vermietvermdgens und der Forderungen aus
Leasing-, Kunden- und Héndlerfinanzierungen zu einer Mit-
telbindung fithren wird, die zu etwa 55% aus dem Brutto-
Cash-flow finanziert werden soll. Wie in der Branche tiblich,
soll der verbleibende Mittelbedarf vor allem durch
unbesicherte Anleihen am Geld- und Kapitalmarkt, Asset-
Backed-Securities-Transaktionen, Kundeneinlagen aus dem
Direktbankgeschaft sowie durch die Nutzung internationaler
Kreditlinien gedeckt werden.

ZIELGROSSE DER WERTORIENTIERTEN STEUERUNG

Basierend auf den vom Kapitalmarkt abgeleiteten langfris-
tigen Zinssitzen und der Zielkapitalstruktur (Marktwert des
Eigenkapitals zu Fremdkapital = 2:1) liegt der fiir den Kon-
zernbereich Automobile definierte Mindestverzinsungs-
anspruch an das investierte Vermogen unverandert bei 9%.
Im Wesentlichen aufgrund der Ergebnisbelastungen aus den
Sondereinfliissen wurde der Mindestverzinsungsanspruch
im Berichtszeitraum mit einer Kapitalrendite (Rol) von 8,2%
nicht erreicht (siehe dazu auch die Seiten 133). Investitionen
in neue Modelle, in die Entwicklung alternativer Antriebe
und modularer Baukdsten sowie in Zukunftstechnologien
werden 2017 dazu fiihren, dass das investierte Vermdgen
steigt. Die Kapitalrendite wird merklich {iber dem Vorjahr
und oberhalb unseres Mindestverzinsungsanspruchs von 9%
liegen.

ZUKUNFTIGE ORGANISATORISCHE UNTERNEHMENSSTRUKTUR

Im Rahmen des Zukunftsprogramms ,TOGETHER - Strategie
2025“ bauen wir ein neues Geschiftsfeld fiir Mobilitdts-
l6sungen auf, mit dem wir den Wandel zu einem weltweit
flihrenden Anbieter nachhaltiger Mobilitdt vorantreiben. Wir
werden Mobilititsdienstleistungen selbststindig oder part-
nerschaftlich entwickeln und vermarkten. Neben der Fahrten-
vermittlung via App (Ride Hailing) soll der Fokus auf ganz-
heitlichen Transportldsungen liegen, die den individuellen
und den offentlichen Verkehr effizienter gestalten. Das
Geschiftsfeld Mobilitatslosungen wird im Segment Finanz-
dienstleitungen berichtet.

GESAMTAUSSAGE ZUR VORAUSSICHTLICHEN ENTWICKLUNG

Der Vorstand des Volkswagen Konzerns geht davon aus, dass
das Wachstum der Weltwirtschaft 2017 leicht tiber dem
Niveau des Vorjahres liegen wird. Risiken sehen wir in pro-
tektionistischen Tendenzen, Turbulenzen auf den Finanz-
markten sowie strukturellen Defiziten in einzelnen Landern.
Zudem werden die Wachstumsaussichten weiterhin von
geopolitischen Spannungen und Konflikten belastet. Fiir den
grofiten Teil der Industrielinder erwarten wir, dass sich die
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Belebung der Konjunktur mit insgesamt stabilen Expan-
sionsraten fortsetzt. Die meisten Schwellenlinder werden
voraussichtlich stdarker wachsen als im Vorjahr. Die h6chsten
Zuwachsraten erwarten wir in den aufstrebenden Wirt-
schaftsnationen Asiens.

Die Entwicklung der Automobilbranche ist eng an den
Verlauf der Weltwirtschaft gekoppelt. Auf den internationalen
Automobilmidrkten erwarten wir eine weiter zunehmende
Wettbewerbsintensitét.

Wir rechnen damit, dass sich die Pkw-Mirkte im Jahr
2017 in den einzelnen Regionen uneinheitlich entwickeln
werden. Die weltweite Nachfrage nach Neufahrzeugen wird
insgesamt voraussichtlich langsamer steigen als im Berichts-
jahr. Fiir Westeuropa und den deutschen Pkw-Markt erwarten
wir ein Absatzvolumen, das leicht unter dem Vorjahresniveau
liegt. Auf den zentral- und osteuropdischen Mirkten sollte die
Pkw-Nachfrage den schwachen Vorjahreswert tbertreffen.
Wir rechnen damit, dass das Marktvolumen fiir Pkw und
leichte Nutzfahrzeuge (bis 6,35 t) in Nordamerika leicht unter
dem des Vorjahres liegen wird. Auf den siidamerikanischen
Mirkten fiir Pkw und leichte Nutzfahrzeuge wird die Nach-
frage im Vergleich zum Vorjahr insgesamt voraussichtlich
leicht steigen. Die Pkw-Mirkte der Region Asien-Pazifik wer-
den ihr Wachstum voraussichtlich abgeschwicht fortsetzen.

Auch im Jahr 2017 werden sich die Markte fiir leichte
Nutzfahrzeuge in den einzelnen Regionen unterschiedlich
entwickeln. Insgesamt rechnen wir mit einer leicht steigen-
den Nachfrage.

Auf den fiir den Volkswagen Konzern relevanten Mirkten
fir mittelschwere und schwere Lkw werden die Neuzulassun-
gen 2017 voraussichtlich leicht, auf den relevanten Méarkten
flr Busse moderat iiber denen von 2016 liegen.

Wir gehen davon aus, dass automobilbezogene Finanz-
dienstleistungen auch im Jahr 2017 eine hohe Bedeutung fiir
den weltweiten Fahrzeugabsatz haben werden.

Der Volkswagen Konzern ist angesichts der heterogenen
Entwicklung der weltweiten Automobilmairkte gut aufgestellt.
Unsere breite, gezielt ergdnzte Produktpalette mit Motoren
der neuesten Generation und verschiedenen alternativen
Antrieben verschafft uns weltweit eine gute Position gegen-
iiber dem Wettbewerb. Zu den weiteren Stdrken des Konzerns
zdhlen insbesondere das einzigartige Markenportfolio, die
stetig steigende Prisenz auf allen wichtigen Mérkten der Welt
sowie das breite Spektrum an Finanzdienstleistungen. Unser
Modellangebot deckt vom Kleinwagen bis zum Supersport-
wagen bei den Pkw, vom Pickup bis zum schweren Lkw und
Bus im Nutzfahrzeugbereich sowie mit Motorradern nahezu
alle wesentlichen Segmente ab. Die Marken des Volkswagen
Konzerns werden im Jahr 2017 ihr Fahrzeug- und Antriebs-
portfolio mit Blick auf die attraktivsten und wachstums-
starksten Marktsegmente weiter optimieren.
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Die neue Konzernstruktur mit mehr dezentraler Verantwor-
tung stiarkt unsere Marken und Regionen und erhoht die
Kundenndhe. Zusitzlich arbeiten wir mit der fortlaufenden
Entwicklung neuer Technologien und unserer Baukidsten
daran, die Vorteile unseres Mehrmarkenkonzerns noch
gezielter zu nutzen. Wir haben den Anspruch, jedem Kunden
Mobilitdit und Innovationen gemaf: seinen Bediirfnissen
anzubieten und damit unsere Wettbewerbsposition nachhal-
tig zu starken.

Wir erwarten, dass die Auslieferungen an Kunden des
Volkswagen Konzerns im Jahr 2017 bei anhaltend herausfor-
dernden Marktbedingungen das Vorjahresvolumen moderat
ubertreffen werden.

Herausforderungen ergeben sich insbesondere aus der
konjunkturellen Entwicklung, dem wettbewerbsintensiven
Marktumfeld, volatilen Wechselkursverldufen sowie der
Dieselthematik.

Wir gehen davon aus, dass die Umsatzerlose des Volks-
wagen Konzerns, des Bereichs Pkw und des Bereichs Nutz-
fahrzeuge im Jahr 2017 um bis zu 4% iber dem Vorjahres-
wert liegen werden. Fiir das Operative Ergebnis des Konzerns
rechnen wir im Jahr 2017 mit einer operativen Rendite zwi-
schen 6,0 und 7,0%. Im Bereich Pkw erwarten wir die opera-
tive Rendite in einer Spanne von 6,5 bis 7,5 %. Flir den Bereich
Nutzfahrzeuge gehen wir von einer operativen Rendite
zwischen 3,0 und 5,0% aus. Im Bereich Power Engineering
erwarten wir bei deutlich riickldufigen Umsatzerlosen einen
gegeniiber Vorjahr geringeren Operativen Verlust. Fiir den
Konzernbereich Finanzdienstleistungen gehen wir von
Umsatzerlosen und einem Operativen Ergebnis auf dem
Niveau des Vorjahres aus.

Im Konzernbereich Automobile werden sich 2017
die F & E-Quote und die Sachinvestitionsquote auf einem
Niveau zwischen 6 und 7% bewegen. Der Netto-Cash-flow
wird infolge der Belastungen aus der Dieselthematik deutlich
unter dem Vorjahresniveau liegen und negativ sein. Infolge-
dessen wird auch die Netto-Liquiditdt deutlich zuriickgehen.
Die Kapitalrendite (Rol) wird merklich tiber dem Vorjahr
und oberhalb unseres Mindestverzinsungsanspruchs von 9%
liegen. Es ist unverdndert unser erklirtes Ziel, unsere solide
Liquiditatspolitik fortzusetzen.

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