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Das Wachstum der Weltwirtschaft wird sich 2019 voraussichtlich etwas verlangsamen.
Wir erwarten zudem, dass sich die weltweite Nachfrage nach Fahrzeugen regional uneinheitlich

entwickeln und insgesamt auf dem Vorjahresniveau liegen wird. Mit seiner Markenvielfalt, der

breiten Produktpalette sowie wegweisenden Technologien und Dienstleistungen ist der
Volkswagen Konzern gut auf die kiinftigen Herausforderungen im Mobilitatsgeschaft und die

heterogenen Bedingungen in den Markten vorbereitet.

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 Wirtschafts-
forschungsinstitute, Banken, multinationale Organisationen
und Beratungsunternehmen.

ENTWICKLUNG DER WELTWIRTSCHAFT
Unseren Planungen liegt die Annahme zugrunde, dass sich
das Wachstum der Weltwirtschaft 2019 etwas verlangsamen
wird. 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 deshalb davon
aus, dass sowohl die fortgeschrittenen Volkswirtschaften als
auch die Schwellenldnder eine schwichere Dynamik auf-
weisen werden als 2018. Die hochsten Zuwachsraten erwarten
wir in den aufstrebenden Wirtschaftsnationen Asiens.

Wir rechnen auferdem damit, dass sich das Wachstum
der Weltwirtschaft auch in den Jahren 2020 bis 2023 fort-
setzen wird.

Europa/Ubrige Mirkte

In Westeuropa wird sich das Wirtschaftswachstum 2019 im
Vergleich zum Berichtsjahr vermutlich verlangsamen. Grofde
Herausforderungen stellen weiterhin die Losung struktureller
Probleme sowie die ungewissen Auswirkungen des geplanten
Austritts Grof3britanniens aus der EU dar.

In Zentraleuropa erwarten wir 2019 niedrigere Wachstums-
raten als im abgelaufenen Geschiftsjahr. Die wirtschaftliche
Lage Osteuropas sollte sich weiter stabilisieren, sofern sich
der Konflikt zwischen Russland und der Ukraine nicht ver-
scharft. Das Wachstum der russischen Wirtschaft wird sich
voraussichtlich etwas verlangsamen.

Fiir die Tuirkei erwarten wir einen weiteren Riickgang der
Wachstumsrate bei gleichzeitig hoher Inflation. Die stidafri-
kanische Wirtschaft diirfte auch im Jahr 2019 von politischen
Unsicherheiten und sozialen Spannungen geprigt sein, die
sich vor allem aus der hohen Arbeitslosigkeit ergeben. Das
Wachstum wird daher vermutlich gering bleiben.

Deutschland

Wir erwarten, dass das Bruttoinlandsprodukt (BIP) in
Deutschland im Jahr 2019 langsamer steigen wird als im
Berichtsjahr. Die Lage auf dem Arbeitsmarkt wird voraus-
sichtlich stabil bleiben und den privaten Konsum stiitzen.

Nordamerika

Wir gehen davon aus, dass die wirtschaftliche Lage in den
USA im Jahr 2019 stabil bleibt. Im Vergleich zum Berichts-
jahr sollte das BIP-Wachstum aber geringer ausfallen. Die
US-Notenbank konnte im Laufe des Jahres 2019 den Leitzins
weiter anheben. Das Wirtschaftswachstum in Kanada und in
Mexiko wird sich vermutlich weiter verlangsamen.

Siidamerika

Die brasilianische Wirtschaft wird sich aller Voraussicht nach
im Jahr 2019 weiter stabilisieren und etwas starker wachsen
als im Berichtsjahr. In Argentinien diirfte die wirtschaftliche
Lage bei anhaltend hoher Inflation angespannt bleiben.
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Asien-Pazifik

Die chinesische Wirtschaft wird 2019 voraussichtlich auf
relativ hohem Niveau weiter wachsen, angesichts der han-
delspolitischen Auseinandersetzungen mit den USA jedoch
im Vergleich zu den Vorjahren weniger dynamisch. Fir Indien
erwarten wir eine Expansionsrate in der Grof3enordnung der
Vorjahre. In Japan wird das Wachstum voraussichtlich
schwach bleiben.

ENTWICKLUNG DER MARKTE FUR PKW UND

LEICHTE NUTZFAHRZEUGE

Wir erwarten, dass sich die Markte fiir Pkw im Jahr 2019 in
den einzelnen Regionen uneinheitlich entwickeln werden.
Insgesamt wird die weltweite Nachfrage nach Neufahrzeugen
voraussichtlich in der Groflenordnung des Berichtsjahres
liegen. Fur die Jahre 2020 bis 2023 rechnen wir weltweit mit
einer wachsenden Nachfrage nach Pkw.

Auch die Mirkte fiir leichte Nutzfahrzeuge werden sich im
Jahr 2019 in den einzelnen Regionen unterschiedlich ent-
wickeln; insgesamt rechnen wir mit einer leicht sinkenden
Nachfrage in 2019. Fiir die Jahre 2020 bis 2023 gehen wir von
einer Rickkehr auf den Wachstumspfad aus.

Der Volkswagen Konzern ist auf die kiinftigen Heraus-
forderungen im Geschift rund um die Automobilitdt und die
heterogene Entwicklung der regionalen Automobilmirkte
insgesamt gut vorbereitet. Unsere Markenvielfalt, unsere
Prasenz auf allen wichtigen Mdrkten der Welt, die breite und
gezielt ergdnzte Produktpalette sowie wegweisende Techno-
logien und Dienstleistungen verschaffen uns weltweit eine
gute Position im Wettbewerb. Unser Anspruch ist, jedem
Kunden Mobilitdt und Innovationen gemidfd seinen Bediirf-
nissen anzubieten und damit nachhaltig erfolgreich zu sein.

Europa/Ubrige Mirkte

In Westeuropa erwarten wir fiir 2019 ein Neuzulassungs-
volumen von Pkw, das auf dem Niveau des Berichtsjahres
liegt. Die ungewissen Auswirkungen des geplanten Austritts
Grof$britanniens aus der EU diirften die anhaltende Verun-
sicherung der Konsumenten noch verstarken und die Nach-
frage weiter dimpfen. Fiir den italienischen Markt rechnen
wir flir 2019 mit einem leichten Wachstum; in Spanien wird
sich die Wachstumsdynamik voraussichtlich etwas abschwi-
chen. Fir den Pkw-Markt in Frankreich erwarten wir ein
Volumen auf Hohe des Vorjahres. In Grof3britannien rechnen
wir damit, dass die Zahl der Neuzulassungen 2019 auf dem
Niveau des Vorjahres liegen wird.

Bei den leichten Nutzfahrzeugen gehen wir in Westeuropa
fir das Jahr 2019 aufgrund der ungewissen Auswirkungen
des geplanten Austritts Grof3britanniens aus der EU von einer
Nachfrage leicht unter dem Vorjahresniveau aus. In Italien
rechnen wir mit einem merklichen, in Grof$britannien und
Frankreich mit einem moderaten Riickgang. Spanien wird
voraussichtlich einen merklichen Anstieg verzeichnen.
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Auf den Pkw-Mirkten in Zentral- und Osteuropa wird die Zahl
der Verkdufe 2019 den Vorjahreswert voraussichtlich leicht
tbertreffen. In Russland erwarten wir nach der deutlichen
Erholung im Berichtsjahr ein Marktvolumen, das leicht tiber
dem des Vorjahres liegt. Auf dem Grof3teil der tibrigen Mérkte
dieser Region sollte die Zahl der Neuzulassungen weiter
wachsen.

Die Zulassungen von leichten Nutzfahrzeugen auf den
Mirkten in Zentral- und Osteuropa werden 2019 voraussicht-
lich leicht unter dem Vorjahreswert liegen. Fiir Russland
erwarten wir ein im Vergleich zu 2018 spiirbar sinkendes
Marktvolumen.

Der Pkw-Markt in der Tiirkei wird voraussichtlich einen
weiteren erheblichen Marktriickgang verzeichnen. In Siid-
afrika durfte das Neuzulassungsvolumen 2019 leicht tiber
dem des Vorjahres liegen.

Deutschland
Fir den deutschen Pkw-Markt gehen wir nach der insgesamt
positiven Entwicklung der vergangenen Jahre fiir 2019 davon
aus, dass die Nachfrage das Vorjahresniveau leicht unter-
schreitet.

Bei den leichten Nutzfahrzeugen erwarten wir, dass die
Zulassungen in der Groflenordnung des Vorjahres liegen
werden.

Nordamerika

Auf den Mirkten fiir Pkw und leichte Nutzfahrzeuge (bis
6,35t) in Nordamerika insgesamt sowie in den USA rechnen
wir mit einem Nachfragevolumen 2019 leicht unter dem Wert
des Vorjahres. Dabei diirften weiterhin tiberwiegend Modelle
aus den SUV- und Pickup-Segmenten gefragt sein. In Kanada
wird die Zahl der Neuzulassungen voraussichtlich auf
Hohe des Vorjahreswertes bleiben. Fiir Mexiko erwarten wir
dagegen eine im Vergleich zum Berichtsjahr leicht steigende
Nachfrage.

Siidamerika

Die stidamerikanischen Mirkte fiir Pkw und leichte Nutzfahr-
zeuge werden wegen ihrer Abhdngigkeit von der globalen
Rohstoffnachfrage stark von der Entwicklung der Weltwirt-
schaft beeinflusst. Wir gehen davon aus, dass die Neuzulas-
sungen auf den stidamerikanischen Mirkten 2019 im
Vergleich zum Vorjahr insgesamt moderat steigen werden.
In Brasilien wird das Nachfragevolumen nach dem Anstieg
im Berichtsjahr voraussichtlich auch 2019 deutlich zuneh-
men. In Argentinien erwarten wir hingegen eine Nachfrage,
die spiirbar unter dem Vorjahreswert liegt.

Asien-Pazifik

Die Markte fiir Pkw in der Region Asien-Pazifik werden 2019
voraussichtlich auf dem Vorjahresniveau liegen. Wir rechnen
damit, dass sich die Nachfrage in China in der Grofien-
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ordnung des Vorjahres bewegen wird. Dabei diirften weiter-
hin vor allem gilinstige Einstiegsmodelle im SUV-Segment
sehr gefragt sein. Der Handelskonflikt zwischen China und
den USA wird - sofern sich keine Losung abzeichnet - das
Geschifts- und Verbrauchervertrauen weiter belasten. Fir
den indischen Markt erwarten wir ein etwas starkeres Wachs-
tum als im Vorjahr. In Japan diirfte das Marktvolumen 2019
moderat zurtickgehen.

Bei den leichten Nutzfahrzeugen wird das Marktvolumen
2019 voraussichtlich leicht unter dem Vorjahr liegen. Fiir den
chinesischen Markt rechnen wir mit einer Nachfrage sptirbar
unter dem Vorjahresniveau. In Indien erwarten wir fiir 2019
ein Volumen moderat iiber dem des Berichtsjahres. Auf dem
japanischen Markt gehen wir von einer Nachfrage moderat
unter dem Vorjahresniveau aus.

ENTWICKLUNG DER MARKTE FUR NUTZFAHRZEUGE

Auf den fiir den Volkswagen Konzern relevanten Markten fiir
mittelschwere und schwere Lkw werden die Neuzulassungen
2019 voraussichtlich leicht tiber denen von 2018 liegen. Fiir
die Jahre 2020 bis 2023 rechnen wir mit einem soliden
Anstieg.

Fiir Westeuropa gehen wir davon aus, dass die Nachfrage
im Jahr 2019 moderat unter der des Vorjahres liegen wird.
In Deutschland erwarten wir den Markt leicht unter dem
Vorjahresniveau.

Einen moderaten Nachfrageanstieg erwarten wir fir die
Markte in Zentral- und Osteuropa. In Russland rechnen wir
2019 mit einer deutlichen Erholung der Nachfrage.

Wir gehen davon aus, dass die Nachfrage in der Region
Stidamerika 2019 merklich steigen wird.

Auf den fiir den Volkswagen Konzern relevanten Busmarkten
rechnen wir fiir das Jahr 2019 mit einer Nachfrage leicht tiber
dem Niveau des Vorjahres. In Westeuropa erwarten wir im
selben Zeitraum einen moderaten Marktanstieg. In Zentral-
und Osteuropa rechnen wir mit einer leicht riicklaufigen
Nachfrage. In Sitidamerika werden die Neuzulassungen
voraussichtlich moderat tiber dem Vorjahreswert liegen.

Fir die Jahre 2020 bis 2023 erwarten wir auf den fiir den
Volkswagen Konzern relevanten Mairkten insgesamt eine
splrbar zunehmende Nachfrage nach Bussen.

ENTWICKLUNG DER MARKTE FUR POWER ENGINEERING

Fiir 2019 erwarten wir im Bereich Power Engineering ein
weiterhin schwieriges Marktumfeld, in dem der Preis- und
Wettbewerbsdruck unvermindert anhalt.

Das Marktvolumen fiir Zweitakt-Motoren, die in der Han-
delsschifffahrt zum Einsatz kommen, diirfte 2019 ein dhn-
liches Niveau erreichen wie im Berichtsjahr. Forderungen
nach hoher Energieeffizienz und geringem Schadstoffausstof3
werden die Schiffsdesigns auch in Zukunft mafigeblich beein-
flussen. Im Markt fir Viertakt-Motoren fiir Fihren, Bagger-
und Behordenschiffe rechnen wir mit einer anhaltend stabi-
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len Nachfrage. Im Offshore-Sektor zeichnen sich aufgrund
der vorhandenen Uberkapazititen nur wenige Neubestellun-
gen von Spezialanwendungen ab. In Summe erwarten wir
den Marinemarkt auf einem vergleichbaren Niveau wie im
Berichtsjahr. Der Wettbewerbsdruck wird unvermindert
anhalten.

Der Energiebedarf korreliert insbesondere in Schwellen-
landern stark mit der gesamtwirtschaftlichen und demo-
grafischen Entwicklung. Der weltweite Trend zu dezentralen
Kraftwerken und gasbasierten Anwendungen ist unge-
brochen. Fiir 2019 rechnen wir mit einer leicht steigenden
Nachfrage, die sich jedoch insgesamt auf einem weiterhin
niedrigen Niveau bewegen wird.

Im Turbomaschinenbereich zeichnet sich fiir das Jahr
2019 eine Erholung der Nachfrage ab, die auf einen Preis-
anstieg in den Absatzmairkten unserer Kunden zurtickzufiih-
ren ist. Bei zunehmendem Auslastungsgrad ihrer Produk-
tionsanlagen ist mit einem Anstieg der Projekttatigkeit fiir
Turbokompressoren zu rechnen. Im Bereich der Energie-
erzeugung diirfte die Nachfrage nach Dampf- und Gastur-
binen regional weiterhin unterschiedlich ausfallen. Fir die
Lander mit starkem industriellen Wachstum oder geringer
Elektrifizierung wird ein weiterhin stabiler Bedarf erwartet.
Im Gegensatz dazu bestehen immer noch Uberkapazititen
bei den Stromproduzenten in den Industrielandern. Ein mog-
liches Wachstum wird vor allem durch erneuerbare Energie-
quellen befriedigt werden, deren unregelmaifige Strom-
produktion eine deutliche Erhéhung der Speicherkapazitit
erfordert. Infolge der Verknappung der Rohmaterialen fiir
Batterien erwarten wir, dass die Entwicklung und der Bau von
thermischen Speichern vorangetrieben und entsprechend
der Markt fiir Turbokompressoren und Entspannungstur-
binen belebt wird. Insgesamt wird der Preis- und Wett-
bewerbsdruck etwas nachlassen, aufgrund vorhandener
Uberkapazititen jedoch weiterhin hoch bleiben.

Im After-Sales-Markt fiir Dieselmotoren in der Marine-
und Kraftwerkssparte erwarten wir fiir 2019 eine positive
Entwicklung. Bei den Turbomaschinen gehen wir von einer
leicht steigenden Tendenz aus.

In den Jahren 2020 bis 2023 gehen wir auf den Markten
fiir Power Engineering von einer wachsenden Nachfrage aus.
Deren Hohe und zeitliche Auspriagung wird in den einzelnen
Geschaftsfeldern jedoch variieren.

ENTWICKLUNG DER MARKTE FUR FINANZDIENSTLEISTUNGEN

Unserer Einschdtzung nach werden automobilbezogene
Finanzdienstleistungen im Jahr 2019 eine hohe Bedeutung
fiir den weltweiten Fahrzeugabsatz haben. Wir gehen davon
aus, dass in Schwellenmidrkten mit bisher niedriger Markt-
durchdringung, zum Beispiel China, die Nachfrage weiterhin
steigen wird. In Regionen mit bereits entwickelten automobi-
len Finanzdienstleistungsmarkten wird sich der Trend fort-
setzen, Mobilitit zu moglichst geringen Gesamtkosten zu
erwerben. Dabei werden integrierte Gesamtlosungen, die
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mobilitatsnahe Dienstleistungsmodule wie Versicherungen
und innovative Servicepakete einschliefien, weiter an Bedeu-
tung gewinnen. Zusdtzlich rechnen wir damit, dass die Nach-
frage nach neuen Mobilititsformen, etwa Vermietmodellen,
sowie integrierten Mobilitatsdienstleistungen, zum Beispiel
Parken, Tanken und Laden, zunehmen wird. Auch in den
Jahren 2020 bis 2023 wird sich dieser Trend unserer Einschat-
zung nach fortsetzen.

Im Bereich der mittleren und schweren Nutzfahrzeuge
sehen wir in den Schwellenldndern eine steigende Nachfrage
nach Finanzdienstleistungsprodukten. Insbesondere in die-
sen Lindern unterstiitzen Finanzierungslosungen den Fahr-
zeugabsatz und sind daher ein wesentlicher Bestandteil des
Verkaufsprozesses. Auf den entwickelten Mérkten erwarten
wir 2019 einen erhohten Bedarf an Telematikdiensten und
Serviceleistungen, mit denen sich die Gesamtbetriebskosten
senken lassen. Diese Entwicklung wird sich voraussichtlich
auch in den Jahren 2020 bis 2023 fortsetzen.

WECHSELKURSENTWICKLUNG
Im Jahr 2018 setzte die Weltwirtschaft ihr robustes Wachstum
mit nachlassendem Tempo fort. Die Preise fiir Energie- und
sonstige Rohstoffe waren im Durchschnitt hoher als im Vor-
jahr, lagen allerdings auf einem relativ niedrigen Niveau.
Im Jahresverlauf gab der Euro gegentiber dem US-Dollar
nach. Der Wechselkurs zwischen Euro und britischem Pfund
anderte sich dagegen kaum, trotz der Unsicherheiten tiber
den Ausgang der Verhandlungen tiber den Austritt Grof3-
britanniens aus der EU und die Ausgestaltung der zukiinf-
tigen Beziehungen. Die Wihrungen wesentlicher Schwellen-
lander werteten im Berichtsjahr gegentiber dem Euro weiter
ab. Fur 2019 rechnen wir mit einem starkeren Euro im Ver-
hédltnis zum US-Dollar, zum britischen Pfund und zum chine-
sischen Renminbi. Der russische Rubel, der brasilianische
Real und die indische Rupie werden aller Voraussicht
nach verhéltnismifig schwach bleiben. Fiir die Jahre 2020 bis
2023 gehen wir derzeit von einem dann stabilen Euro im
Verhiltnis zu den wesentlichen Wéahrungen aus, wiahrend
sich die relative Wihrungsschwéche in den oben erwdahnten
Schwellenldndern vermutlich fortsetzen wird. Das sogenannte
Event-Risiko — das Risiko nicht vorhersehbarer Marktentwick-
lungen - bleibt dabei jedoch grundsitzlich bestehen.

ZINSENTWICKLUNG

Die weltweit weiterhin vorherrschende expansive Geld-
politik und die herausfordernden gesamtwirtschaftlichen
Rahmenbedingungen fithrten dazu, dass das Zinsniveau im
Geschiftsjahr 2018 mit wenigen Ausnahmen niedrig blieb.
Die Leitzinsen in den grofien westlichen Industrielindern
verharrten auf einem insgesamt historisch niedrigen Niveau.
Wahrend sich in den USA sukzessive ein Ende der extrem
lockeren Geldpolitik abzeichnete, setzte die Europdische
Zentralbank diesen Kurs fort. Fiir 2019 halten wir daher vor
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dem Hintergrund weiterer expansiver geldpolitischer Maf3-
nahmen im Euroraum einen allenfalls leichten Anstieg der
Zinsen fiir wahrscheinlich. In den USA ist, abhédngig von der
zukiinftigen Entwicklung der Wirtschaft, eine weitere Anhe-
bung des Leitzinses moglich. Fir die Jahre 2020 bis 2023
erwarten wir, dass die Zinssdtze — mit regional unterschied-
licher Geschwindigkeit — steigen werden.

ENTWICKLUNG DER ROHSTOFFPREISE

Verschiedene geopolitische und wirtschaftliche Unsicherhei-
ten fithrten dazu, dass sich die Preise vieler Roh- und Einsatz-
stoffe im Jahr 2018 unterschiedlich entwickelten. Beispiels-
weise sanken die durchschnittlichen Preise fiir Rohstoffe wie
Eisenerz, Seltene Erden, Naturkautschuk und Blei, wihrend
das Preisniveau unter anderem fiir Kokskohle, Rohdl, Alu-
minium, Kupfer und die Edelmetalle Palladium und Rhodium
anstieg. Bei den fiir die E-Mobilitdt relevanten Rohstoffen
Lithium und Kobalt, deren Preise im Durchschnitt ebenfalls
iber dem Vorjahresniveau lagen, kam es innerhalb des
Berichtsjahres zu einer Entspannung der Marktpreise. Fir
2019 erwarten wir auf Basis von Analysen der Einfluss-
faktoren und der Entwicklungen auf den Rohstoffmarkten
bei den meisten Rohstoffen einen Preisanstieg. Fiir die Jahre
2020 bis 2023 rechnen wir weiterhin mit einer volatilen Ent-
wicklung auf den Rohstoffmarkten mit der Tendenz zu stei-
genden Preisen. Mit Hilfe systemgestiitzter Beschaffungs-
methoden analysieren und begrenzen wir diese Risiken
praventiv. Langfristige, stabile Liefervertrige sichern die
Bedarfe des Konzerns und gewdhrleisten ein hohes Maf? an
Versorgungssicherheit.

MODELLNEUHEITEN IM JAHR 2019

Im Jahr 2019 wird die Marke Volkswagen Pkw ihr weltweites
SUV-Angebot um den T-Cross erweitern. Das kompakte
Crossover-Modell tberzeugt durch ein markantes Design
sowie ein innovatives Innenraumkonzept und wird sowohl in
Europa als auch in Stidamerika und China verfiigbar sein.
Dariiber hinaus wird der Passat erneuert und erhilt eine
Vielzahl neuer Fahrerassistenzsysteme. In den USA kommt
mit dem GLI das sportliche Derivat des Jetta auf den Markt.
Zudem gibt die neue US-Variante des Passat ihr Debiit. In
Stidamerika wird der Passat seine Markteinfithrung feiern. In
China gehen Plug-in-Hybridvarianten von Passat und Mago-
tan an den Start, au3erdem erginzen der e-Golf und Derivate
von Lavida und Bora das Angebot bei reinen Elektrofahrzeu-
gen. Das Teramont Coupé sowie die Uberarbeiteten Sagitar
und Magotan werden das Portfolio in China abrunden.

Bei Audi wird Anfang 2019 der e-tron in den Markt ein-
gefiihrt, das erste vollelektrisch angetriebene Modell der
Marke mit den Vier Ringen. Weitere elektrifizierte Modelle
stehen in den Startldchern. Auch die Produktaufwertungen
des A4 und des Q7 werden neue Maf$stibe setzen.
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Mit dem Scala definiert SKODA die Kompaktklasse fur sich
neu. Das Schragheckmodell basiert auf dem Modularen
Querbaukasten und stellt den nachsten Entwicklungsschritt
in der Designsprache von SKODA dar. Das komplett neue
Crossover-Modell Kamiq wird zudem die SUV-Familie in
Europa erweitern. Es verbindet die Vorziige eines SUV mit der
Agilitat eines Kompaktfahrzeugs.

SEAT prdsentiert mit einem Derivat des Mii das erste
elektrisch angetriebene Fahrzeug der spanischen Marke.

Porsche startet mit der Markteinfiihrung der achten
Generation des 911 ins Jahr 2019. Den Anfang machen dabei
die Modelle 911 Carrera S und 911 Carrera 48, gefolgt von
Cabriolet-Modellen und dem 911 Speedster. Die Modellreihe
Cayenne wird 2019 um den Turbo S mit Plug-in-Hybrid-
antrieb sowie erstmals um Coupé-Modelle erweitert. Zur
Jahresmitte wird der neue Macan Turbo die ersten Kunden
mit seiner Performance und seiner Alltagstauglichkeit
erfreuen. Die zweite Jahreshilfte steht fiir Porsche ganz im
Zeichen der Markteinfithrung des Taycan, mit dem die Marke
den ndchsten Schritt ins Zeitalter der Elektromobilitdt geht.

Bentley wird 2019 sein erstes Hybridmodell ausliefern,
ein Derivat des erfolgreichen SUV Bentayga. Auflerdem wird
der leistungsstarke Bentayga Speed als neues Spitzenmodell
der Baureihe debiitieren. Im Laufe des Jahres wird der neue
Flying Spur folgen, der Kunden mit beeindruckender Perfor-
mance und innovativen Technologien ein neues Fahrerlebnis
verschafft.

Lamborghini liefert ab Anfang 2019 das V12-Topmodell
Aventador SVJ an Kunden aus. Im Jahresverlauf wird suk-
zessive auch die Roadster-Version des Aventador SVJ erhalt-
lich sein. Der Huracan erhilt als Coupé und Spyder eine
Produktaufwertung mit neuem Design, mehr Leistung und
verbessertem Handling.

Volkswagen Nutzfahrzeuge wird 2019 eine Produktauf-
wertung des Multivan/Transporter mit {iberarbeitetem Inte-
rieur und Exterieur sowie neuen Infotainmentfunktionen auf
den Markt bringen.

Scania arbeitet auch im Jahr 2019 kontinuierlich an der
Einflihrung neuer Produkte und Dienstleistungen.

MAN fiihrt 2019 weitere Motoren ein, die die Abgasnorm
Euro 6d erfillen.

Ducati bringt 2019 zahlreiche neue Modelle auf den
Markt, darunter die Panigale V4 R, zwei Multistrada-Varian-
ten sowie vier neue Mitglieder der Scrambler-Familie.

INVESTITIONS- UND FINANZPLANUNG
Um die Zukunftsfihigkeit des Volkswagen Konzerns sicher-
zustellen, mobilisieren wir weiter unsere starken Innova-
tions- und Technologiekrdfte und investieren in den kom-
menden Jahren mit Nachdruck in die Elektromobilitét, die
Digitalisierung, neue Mobilitdtsdienste und das Autonome
Fahren.

In unserer aktuellen Planung fir das Jahr 2019 entfallt der
Grofiteil der Sachinvestitionen (Investitionen in Sachanlagen,
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Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien und Immaterielle
Vermogenswerte ohne aktivierte Entwicklungskosten) auf
neue Produkte sowie das fortgesetzte Ausrollen und die
Weiterentwicklung der modularen Baukdsten. Im Fokus ste-
hen die Elektrifizierung und die Digitalisierung unserer Fahr-
zeuge, insbesondere durch die Entwicklung des Modularen
E-Antriebs-Baukastens (MEB). Parallel werden wir vor allem
unsere SUV-Palette weiter ausbauen. Auflerdem investieren
wir in die Umstellung ausgewdhlter Standorte auf die Produk-
tion von Elektrofahrzeugen. Die Sachinvestitionsquote im
Konzernbereich Automobile (Sachinvestitionen in Prozent
der Umsatzerldse) wird sich voraussichtlich auf einem Niveau
zwischen 6,5 bis 7,0% 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 und Erneuerung der
Modellpalette wider.

Mit den Investitionen in unsere Werke und Modelle sowie
in die Entwicklung alternativer Antriebe und modularer
Baukdsten schaffen wir die Voraussetzungen fiir profitables,
nachhaltiges Wachstum bei Volkswagen. Darin enthalten sind
auch verpflichtende Umfinge, die auf Entscheidungen aus
abgeschlossenen Geschiftsjahren beruhen.

Wir wollen die Investitionen im Automobilbereich aus
eigener Kraft finanzieren und rechnen damit, dass der Cash-
flow aus dem laufenden Geschift den Investitionsbedarf des
Konzernbereichs Automobile Ubertreffen wird. Liquiditdts-
abfliisse aus der Dieselthematik werden den Cash-flow auch
2019 belasten, aber voraussichtlich deutlich geringer ausfal-
len als im Berichtszeitraum. In der Folge erwarten wir fiir
2019 einen positiven Netto-Cash-flow, der den Vorjahreswert
deutlich tibertreffen wird.

Die Andienung von Aktien der MAN Minderheitsaktio-
ndre als Folge des ergangenen Urteils aus dem Spruchverfah-
ren und der daraus resultierenden Kiindigung des Beherr-
schungs- und Gewinnabfiihrungsvertrags mit der MAN SE ist
in Hohe von 1,7Mrd.€ berlicksichtigt, was die Netto-
Liquiditat reduziert.

Durch die im Januar 2019 in Kraft getretene Anderung der
Vorschriften fiir die Bilanzierung von Leasingverhdltnissen
(IFRS 16) ergibt sich nach aktueller Schitzung ein negativer
Einmaleffekt auf den Ausweis der Netto-Liquiditdat des Kon-
zernbereichs Automobile in Hohe von rund 1% der Bilanz-
summe des Konzerns.

Die Netto-Liquiditit im Konzernbereich Automobile
erwarten wir 2019 in der Folge deutlich unter dem Niveau des
Berichtsjahres.

Diese Planung beruht auf den derzeitigen Strukturen
des Volkswagen Konzerns. Ein moglicher Borsengang der
TRATON SE und damit verbundene Mittelzufliisse sind nicht
berticksichtigt.

Unsere Joint Ventures in China werden nach der Equity-
Methode einbezogen und sind damit nicht in den oben
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genannten Zahlen enthalten. Fiir 2019 planen die Gemein-
schaftsunternehmen, in die Elektromobilitdt und die Digita-
lisierung der Modellpalette, in neue Technologien und Mobi-
litatsdienste, in die Starkung der Entwicklungs- und Ferti-
gungskapazitdten sowie in neue Produkte zu investieren. Die
Sachinvestitionen werden dabei tiber dem Niveau von 2018
liegen und aus eigenen Mitteln finanziert werden.

Im Konzernbereich Finanzdienstleistungen planen wir
fiir 2019 Investitionen, die leicht iiber dem Wert des Vorjah-
res liegen werden. Im Working Capital gehen wir davon aus,
dass der Anstieg des Vermietvermogens und der Forderungen
aus Leasing-, Kunden- und Héndlerfinanzierungen zu einer
Mittelbindung fithren wird, die zur Hélfte aus dem Brutto-
Cash-flow finanziert werden soll. Wie in der Branche {iblich
soll der verbleibende Mittelbedarf vor allem durch unbe-
sicherte Anleihen am Geld- und Kapitalmarkt, die Ausgabe
von Asset Backed Securities, Kundeneinlagen aus dem
Direktbankgeschift 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
Figenkapitals zu Fremdkapital = 2:1) liegt der fiir den
Konzernbereich Automobile definierte Mindestverzinsungs-
anspruch an das investierte Vermogen unverdandert bei 9 %.
Trotz der Ergebnisbelastungen aus den Sondereinfliissen
wurde mit einer Kapitalrendite von 11,0 (12,1) % der Mindest-
verzinsungsanspruch im Berichtszeitraum tibertroffen (siehe
dazu auch Seite 127). Investitionen in neue Modelle, in die
Entwicklung alternativer Antriebe und modularer Baukdsten
sowie in Zukunftstechnologien werden 2019 dazu fihren,
dass das investierte Vermogen weiter steigt. Das investierte
Vermogen wird zudem durch die im Januar 2019 in Kraft
getretene Anderung der Vorschriften fiir die Bilanzierung von
Leasingverhiltnissen (IFRS 16) erhoht. Die Kapitalrendite
(Rol) im Konzernbereich Automobile wird voraussichtlich
oberhalb unseres Mindestverzinsungsanspruchs und leicht
uber der des Vorjahres liegen.

ZUKUNFTIGE ORGANISATORISCHE UNTERNEHMENSSTRUKTUR
Im Rahmen der Weiterentwicklung der Fiihrungsstruktur des
Volkswagen Konzerns wird die Marke Volkswagen Nutzfahr-
zeuge ab dem 1. Januar 2019 dem Segment Pkw zugeordnet
und das Segment in Pkw und leichte Nutzfahrzeuge umbe-
nannt. Folglich umfasst der Bereich Pkw in der finanziellen
Berichterstattung dann die Marke Volkswagen Nutzfahr-
zeuge. Das Segment Nutzfahrzeuge entspricht weiterhin dem
Bereich Nutzfahrzeuge, ab dem 1. Januar 2019 ohne die
Marke Volkswagen Nutzfahrzeuge. Der Konzernbereich Auto-
mobile bleibt dabei unverandert.

Die folgenden Tabellen stellen die prognoserelevanten
Auswirkungen aus der Umgliederung der Marke Volkswagen
Nutzfahrzeuge in den Bereichen Pkw und Nutzfahrzeuge dar.

Prognosebericht

ANPASSUNG BEREICH PKW

Ist 2018

Mio.€ 1st2018  nach Anpassung’
——— E——

Umsatzerlose 160.802 172.678
Operatives Ergebnis 9.220 10.000
Operative Umsatzrendite (%) 5,7 5,8

1 Bereich Pkw inklusive der Marke Volkswagen Nutzfahrzeuge entsprechend der Bericht-
erstattung ab 1. Januar 2019.

ANPASSUNG BEREICH NUTZFAHRZEUGE

Ist 2018

Mio.€ Ist2018  nach Anpassung’
—— —

Umsatzerlose 36.656 24.781
Operatives Ergebnis 1.971 1.191
Operative Umsatzrendite (%) 5,4 48

1 Bereich Nutzfahrzeuge ohne die Marke Volkswagen Nutzfahrzeuge entsprechend der
Berichterstattung ab 1. Januar 2019.

GESAMTAUSSAGE ZUR VORAUSSICHTLICHEN ENTWICKLUNG

Der Vorstand des Volkswagen Konzerns geht davon aus,
dass sich das Wachstum der Weltwirtschaft 2019 etwas ver-
langsamen wird. Risiken sehen wir weiterhin in protektio-
nistischen Tendenzen, Turbulenzen auf den Finanzmarkten
sowie strukturellen Defiziten in einzelnen Liandern. Zudem
werden die Wachstumsaussichten von anhaltenden geo-
politischen Spannungen und Konflikten belastet. Wir rech-
nen deshalb damit, dass sowohl die fortgeschrittenen Volks-
wirtschaften als auch die Schwellenldnder eine schwéchere
Dynamik aufweisen werden als 2018. Die hochsten Zuwachs-
raten erwarten wir in den aufstrebenden Wirtschaftsnationen
Asiens.

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

Wir erwarten, dass sich die Pkw-Markte im Jahr 2019 in
den einzelnen Regionen uneinheitlich entwickeln werden.
Insgesamt wird die weltweite Nachfrage nach Neufahrzeugen
voraussichtlich in der Groflenordnung des Berichtsjahres
liegen. In Westeuropa erwarten wir ein Neuzulassungsvolu-
men von Pkw, das auf dem Niveau des Berichtsjahres liegt.
Fir den deutschen Pkw-Markt gehen wir nach der insgesamt
positiven Entwicklung der vergangenen Jahre davon aus, dass
die Nachfrage das Vorjahresniveau leicht unterschreitet. Auf
den Pkw-Mirkten in Zentral- und Osteuropa wird die Zahl der
Verkdufe den Vorjahreswert voraussichtlich leicht tibertref-
fen. Auf den Mirkten fiir Pkw und leichte Nutzfahrzeuge (bis
6,35t) in Nordamerika rechnen wir mit einem Nachfrage-
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volumen leicht unter dem Wert des Vorjahres. Wir gehen
davon aus, dass die Neuzulassungen auf den siidamerikani-
schen Markten fiir Pkw und leichte Nutzfahrzeuge im Ver-
gleich zum Vorjahr insgesamt moderat steigen werden. Die
Markte fiir Pkw der Region Asien-Pazifik werden voraussicht-
lich auf dem Vorjahresniveau liegen.

Auch die Mérkte fiir leichte Nutzfahrzeuge werden sich im
Jahr 2019 in den einzelnen Regionen unterschiedlich ent-
wickeln; insgesamt rechnen wir mit einer leicht sinkenden
Nachfrage.

Auf den fiir den Volkswagen Konzern relevanten Markten
fir mittelschwere und schwere Lkw sowie auf den relevanten
Mirkten fiir Busse werden die Neuzulassungen 2019 voraus-
sichtlich leicht tiber denen von 2018 liegen.

Wir gehen davon aus, dass automobilbezogene Finanz-
dienstleistungen auch im Jahr 2019 eine hohe Bedeutung fiir
den weltweiten Fahrzeugabsatz haben werden.

Der Volkswagen Konzern ist auf die kiinftigen Heraus-
forderungen im Geschift rund um die Automobilitit und
die heterogene Entwicklung der regionalen Fahrzeugmarkte
insgesamt gut vorbereitet. Unsere Markenvielfalt, unsere
Priasenz auf allen wichtigen Markten der Welt, die breite und
gezielt erganzte Produktpalette sowie wegweisende Techno-
logien und Dienstleistungen verschaffen uns weltweit eine
gute Position im Wettbewerb. Im Zuge der Transformation
unseres Kerngeschifts positionieren wir die Konzernmarken
trennschérfer 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. Zusdtzlich
arbeiten wir mit der fortlaufenden Entwicklung neuer Tech-
nologien und unserer Baukdsten daran, die Vorteile unseres
Mehrmarkenkonzerns noch gezielter zu nutzen. Unser
Anspruch ist, jedem Kunden Mobilitit und Innovationen
gemdfl seinen Bedurfnissen anzubieten und damit nach-
haltig erfolgreich zu sein. Wir werden weitere SUV-Modelle
prasentieren, die Digitalisierung noch konsequenter in unse-
ren Produkten aufgreifen und mit Angeboten rund um die
Elektromobilitdt wichtige Impulse fiir die Zukunft setzen.

Wir gehen davon aus, dass die Auslieferungen an Kunden
des Volkswagen Konzerns im Jahr 2019 unter weiterhin her-
ausfordernden Marktbedingungen den Vorjahreswert leicht
Ubertreffen werden.
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Herausforderungen ergeben sich insbesondere aus dem
konjunkturellen Umfeld, der steigenden Wettbewerbsinten-
sitat, volatilen Wechselkursverlaufen sowie aus verscharften
WLTP-Anforderungen (Worldwide Harmonized Light-Duty
Vehicles Test Procedure).

Wir erwarten, dass die Umsatzerlose des Volkswagen Kon-
zerns sowie der Bereiche Pkw und Nutzfahrzeuge um bis zu
5% tiber dem Vorjahreswert liegen werden. Fiir das Operative
Ergebnis des Konzerns und des Bereichs Pkw rechnen wir im
Jahr 2019 mit einer operativen Umsatzrendite zwischen
6,5 und 7,5%. Fir den Bereich Nutzfahrzeuge gehen wir
von einer operativen Umsatzrendite zwischen 6,0 und 7,0%
aus. Im Bereich Power Engineering erwarten wir bei leicht
steigenden Umsatzerlosen einen Verlust in der Grofien-
ordnung des Vorjahres. Fiir den Konzernbereich Finanz-
dienstleistungen gehen wir bei moderat steigenden Umsatz-
erlésen von einem Operativen Ergebnis auf dem Niveau des
Vorjahres aus.

Im Konzernbereich Automobile werden sich 2019 die
F&E-Quote und die Sachinvestitionsquote voraussichtlich auf
einem Niveau zwischen 6,5 und 7,0% bewegen. Liquiditats-
abfliisse infolge der Dieselthematik werden den Cash-flow
auch in 2019 belasten, aber voraussichtlich deutlich geringer
ausfallen als im Berichtszeitraum. In der Folge rechnen
wir fiir 2019 mit einem positiven Netto-Cash-flow, der den
Vorjahreswert deutlich tibertreffen wird. Vor allem infolge
eines nichtauszahlungswirksamen, negativen Einmaleffekts
durch Anderung des IFRS 16 wird die Netto-Liquiditit im
Konzernbereich Automobile voraussichtlich deutlich niedri-
ger auszuweisen sein. Die Kapitalrendite (Rol) erwarten wir
leicht tiber dem Vorjahr. Es ist unverandert unser erkldrtes
Ziel, unsere solide Liquiditatspolitik fortzusetzen.

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



