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VOLKSWAGEN KONZERN
3. QUARTAL 1. - 3. QUARTAL
Mengendaten® 2011 2010 % 2011 2010 %
Auslieferungen an Kunden (Tsd. Fahrzeuge) 2.041 1.796 +13,7 6.170 5.408 +14,1
davon: im Inland 285 240 +18,9 868 773 +12,3
im Ausland 1.757 1.556 +12,9 5.302 4.636 +14,4
Absatz (Tsd. Fahrzeuge) 2.067 1.779 +16,2 6.200 5.345 +16,0
davon: im Inland 267 262 +1,8 901 796 +13,3
im Ausland 1.799 1.517 +18,6 5.299 4.550 +16,5
Produktion (Tsd. Fahrzeuge) 2.117 1.762 +20,2 6.301 5.348 +17,8
davon: im Inland 581 453 +28,1 1.778 1.568 +13,4
im Ausland 1.536 1.308 +17,4 4,523 3.779 +19,7
Belegschaft (Tsd. am 30.09.2011/31.12.2010) 448,7 399,4 +12,3
davon: im Inland 191,6 181,3 +5,7
im Ausland 257,1 218,1 +17,9
3. QUARTAL 1. - 3. QUARTAL
Finanzdaten nach IFRS in Mio. € 2011 2010 % 2011 2010 %
| |
Umsatzerlose 38.512 30.738 +25,3 116.279 92.547 +25,6
Operatives Ergebnis 2.891 1.985 +45,7 8.977 4.826 +86,0
in % vom Umsatz 7,5 6,5 7,7 5,2
Ergebnis vor Steuern 8.404 2.820 X 16.637 5.444 X
in % vom Umsatz 21,8 9,2 14,3 5,9
Ergebnis nach Steuern 7.146 2.205 X 13.642 4.029 X
Ergebnisanteil der Aktionare der Volkswagen AG 7.039 2.104 X 13.306 3.778 X
Cash-flow laufendes Geschaft 3.055 3.824 -20,1 6.736 10.487 -35,8
Investitionstatigkeit laufendes Geschaft 2.167 1.878 +15,4 8.432 6.454 +30,6
Konzernbereich Automobile?
EBITDA? 4.455 3.342 +33,3 13.435 9.822 +36,8
Cash-flow laufendes Geschaft 3.986 4.242 -6,0 12.418 11.506 +7,9
Investitionstatigkeit laufendes Geschaft* 2.098 1.809 +16,0 8.605 6.327 +36,0
davon: Sachinvestitionen 1.694 1.408 +20,3 4.227 3.327 +27,1
in % vom Umsatz 4,4 5,2 4,1 4,0
Entwicklungskosten (aktiviert)® 417 496 -16,0 1.154 1.342 -14,0
in % vom Umsatz 1,1 1,8 1,1 1,6
Netto-Cash-flow 1.887 2.433 -22,4 3.813 5.179 -26,4
Netto-Liquiditat am 30.09. 21.161 19.644 +7,7

1 Mengendaten inklusive der nicht vollkonsolidierten chinesischen Gemeinschaftsunternehmen. Die Zahlen sind jeweils fiir sich gerundet; das kann bei der Addition
zu geringfiigigen Abweichungen fiihren. Die Auslieferungen von 2010 wurden aufgrund der statistischen Fortschreibung aktualisiert.

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

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

4 Ohne Erwerb und Verkauf von Beteiligungen: 3. Quartal 2.089 (1.724) Mio. €, Januar bis September 5.265 (4.332) Mio. €.
Siehe Tabelle Seite 33.
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Wesentliche Fakten

> Volkswagen Konzern setzt Wachstum im Berichtszeitraum erfolgreich fort

> Operatives Ergebnis libertrifft mit 9,0 Mrd. € den Vergleichswert des Vorjahres um
4,2 Mrd.€

> Angestrebte Verschmelzung mit der Porsche Automobil Holding SE nicht innerhalb
des in der Grundlagenvereinbarung vorgesehenen Zeitrahmens umsetzbar; alle
Beteiligten halten jedoch weiterhin an dem Ziel der Schaffung eines Integrierten
Automobilkonzerns fest

> Ergebnis vor Steuern verbessert sich um 11,2 Mrd. € auf 16,6 Mrd. €; positive Effekte aus
At Equity Beteiligungen und aus stichtagsbezogener Bewertung der Put-/Call-Rechte
beziiglich der Porsche Zwischenholding GmbH (6,8 Mrd. €)

> Umsatzerlose des Konzerns liegen mit 116,3 Mrd. € um 25,6 % uiber Vorjahr

> Cash-flow aus dem laufenden Geschiaft des Konzernbereichs Automobile verbessert sich
um 0,9 Mrd. € auf 12,4 Mrd. €; Sachinvestitionsquote bei 4,1 (4,0) %

> Netto-Liquiditit des Automobilbereichs mit 21,2 Mrd. € weiter auf hohem Niveau
> Modelle des Konzerns iiberzeugen Kunden weltweit:

- Auslieferungen des Konzerns steigen im Vergleich zum Vorjahr um 14,1% auf 6,2 Mio.
Fahrzeuge; weltweiter Marktanteil verbessert sich auf 12,4 (11,6) %

- Zweistellige Wachstumsraten in nahezu allen Regionen verzeichnet
- Volkswagen Konzern begeistert die Besucher der IAA in Frankfurt
- Volkswagen Pkw setzt mit der Weltpremiere des up! das Highlight der Messe

- Audi stellt die Elektrostudie A2 concept vor; sportliche S-Versionen von A6,
A7 Sportback und A8 begeistern das Publikum

- SKODA gibt mit dem Konzeptfahrzeug MissionL einen Ausblick auf die sechste
Modellreihe

- SEAT unterstreicht mit der Studie IB" die kiinftige Designsprache der Marke

- Bentley zeigt das neue Continental GT Cabriolet, auch Lamborghini und Bugatti ziehen
mit faszinierenden Fahrzeugen die Aufmerksamkeit auf sich

- Volkswagen Nutzfahrzeuge stellt Amarok mit 8-Gang-Automatikgetriebe vor
- Scania feiert 100 Jahre Busfertigung



Wichtige Ereignisse

INTERNATIONALE AUTOMOBILAUSSTELLUNG (1AA)

Unter dem Motto ,,Zukunft serienméfig” priasentierte der
Volkswagen Konzern auf der 64. IAA in Frankfurt am Main
dem interessierten Publikum zahlreiche faszinierende
Modelle.

Auf dem Messestand der Marke Volkswagen Pkw galt
die groBte Aufmerksamkeit der Weltpremiere des neuen
Kleinen in der Modellpalette: dem up!. Der kompakte
Stadtflitzer beeindruckt mit maximalem Raum auf mini-
maler Fldache, Sicherheitsausstattungen wie ESP und City-
Notbremsfunktion sowie einer iiberzeugenden Qualitét.
Im Zusammenspiel mit seinem schlichten Design vermit-
telt er Sympathie und Wertigkeit. Moderne Navigations-
und Infotainment-Losungen erginzen das Fahrzeugkon-
zept sinnvoll. Neben den drei Grundvarianten, in denen
der up! von Dezember 2011 an in Europa erhiltlich sein
wird, stellte Volkswagen sechs Studien des Modells vor.
Darunter waren der robuste cross up!, der sportliche GT
up!, der erdgasbetriebene eco up! mit einem Emissions-
wert von nur 79 g/km CO, und der rein elektrisch ange-
triebene e-up!, der im Jahr 2013 in Serie gehen wird. Die
Prédsentation des up! wurde von zahlreichen weiteren
Weltpremieren flankiert. Neben den R-Line-Versionen des
Polo und des Tiguan wurden auch der Beetle R Concept
sowie unter anderem das Golf Cabriolet Exclusive und der
Phaeton Exclusive Concept erstmals der Offentlichkeit
vorgestellt. Einen Blick in die Zukunft richtete Volkswagen
Pkw mit der Studie NILS. Das einsitzige Elektrofahrzeug
im futuristischen Design verfiigt iiber eine Alu-Space-
Frame-Karosserie, Fliigeltiren sowie freistehende Réader
und bringt nur 460 kg auf die Waage. Diese faszinierende
und nachhaltige Form der urbanen Mobilitit wurde unter
Beriicksichtigung der Erkenntnisse aus Zukunfts- und
Fahrzeugforschung speziell fiir den Pendler von morgen
entwickelt. Das Projekt wird vom Bundesministerium fiir
Verkehr, Bau und Stadtentwicklung gefordert.

Die Marke Audi setzte bereits mit ihrem Messestand
ein Highlight in Frankfurt: Der ,Audi Ring® - ein eigens fiir
Audi temporir errichtetes Gebdude — zog mit seiner 400
Meter langen integrierten Teststrecke und dem dazu passen-
den dynamischen Design die Aufmerksamkeit der Besucher
auf sich. Im Inneren stand vor allem der Audi A2 concept
im Mittelpunkt des Interesses. Die Technikstudie ist die
Weiterentwicklung des Audi A2 und erméglicht mit ihrem
rein elektrischen Antrieb nachhaltige Mobilitit in Mega-
cities. Der 85 kW (116 PS) starke Elektromotor beschleu-
nigt den A2 concept in nur 9,3 Sekunden auf 100 km/h,
die Lithium-Tonen Batterie ldsst eine Reichweite von 200 km
zu. Einen Schritt weiter geht Audi mit den Fahrzeugkon-

zepten Audi urban concept und Audi urban concept Spy-
der. Die elektrisch betriebenen Zweisitzer vereinen mit
Carbon-Karosserie und freigestellten Rddern die Elemente
eines Rennwagens und eines Roadsters mit denen eines
zukiinftigen City-Mobils. Abgerundet wurde der Auftritt
der Marke Audi von den neuen sportlichen Modellen S6°,
S6 Avant', S7 Sportback1 und S8' sowie vom neuen Audi
RS5' und dem Motorsportwagen Audi A5 DTM.

Auch bei der Marke SKODA stehen die Zeichen auf
Zukunft. Die seriennahe Studie MissionL gab einen Aus-
blick auf die sechste Baureihe der tschechischen Marke,
die die Liicke zwischen den Modellen Fabia und Octavia
schlieffen wird. Die kompakte Limousine iiberzeugt mit
einem klaren und jugendlichen Design, das sich auch im
Innenraum wiederfindet. Uberspannt wird der Innen-
raum zudem von einem schwarz-transparenten Glasdach.
Der MissionL bildet den Anfang einer Modelloffensive von
SKODA, die dazu beitragen soll, spitestens ab dem Jahr
2018 jahrlich 1,5 Millionen Fahrzeuge zu verkaufen.

Die Marke SEAT setzt mit der Studie IB" die Reihe der
auf fritheren Messen prisentierten Konzeptfahrzeuge fort
und unterstreicht damit erneut das Erscheinungsbild
zukiinftiger SEAT Modelle. Der IB, eine Kombination aus
Limousine und Sportcoupé, zeichnet sich aulen durch
minimalistisches, pures Design und im Inneren durch
Qualitdt und Prazision aus. Ebenfalls in Frankfurt zu
sehen war die neueste Generation der Exeo Modellreihe.

Bentley stellte die neue Generation des Continental GT
Cabriolets” vor. Im Vergleich zum Vorgéingermodell verlei-
hen schirfer gezeichnete Konturen dem neuen GTC einen
zeitgemiBen und selbstbewussten Auftritt. Im handgefer-
tigten Inneren des Viersitzers stehen feinste Materialien
und viel Raum fiir Bentley-typischen Luxus.

Extremer ging es am Messestand von Lamborghini zu.
Mit dem Lamborghini Gallardo LP 570-4 Super Trofeo
Stradale” zeigte die italienische Luxusmarke den Messe-
besuchern einen auf 150 Exemplare limitierten Super-
sportwagen, der Rennsportelemente und hochste Auto-
mobilbaukunst in sich vereint. Ein V10-Motor mit 419 kW
(570 PS) beschleunigt das neue Topmodell der Gallardo-
Baureihe in nur 3,4 Sekunden von null auf 100 km/h.

Bugatti prasentierte in Frankfurt mit dem Grand Sport
L’Or Blanc das weltweit erste Automobil, bei dem innen
wie auflen edelste Porzellanelemente verarbeitet wurden.
Das Unikat entstand in Kooperation mit der Kéniglichen
Porzellan-Manufaktur Berlin. Dank eines neuen Lackier-
verfahrens besitzt der L’Or Blanc ein einzigartiges blau-
weifles Exterieur, das ihn zu einem Kunstwerk auf vier
Radern macht.

1 Fiir dieses Modell sind zurzeit noch keine verbindlichen Verbrauchs- und Emissionsangaben verfiigbar.

2 Verbrauchs-und Emissionsangaben finden Sie auf Seite 11 dieses Berichts.
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Der neue Multivan BlueMotion” war eines der Highlights
beim Messeauftritt von Volkswagen Nutzfahrzeuge. Mit
6.4 1 Diesel auf 100 km erreicht der Van einen fiir diese
Klasse bisher unvorstellbar niedrigen Verbrauchswert.
Weitere Hingucker waren der Amarok mit 8-Gang-Auto-
matikgetriebe' und das Sondermodell Caddy Edition 30,
das mit hochwertiger Ausstattung und leistungsstarken
Motoren einen Vorgeschmack auf den 30. Geburtstag des
Erfolgsmodells im kommenden Jahr gibt.

PREISE UND AUSZEICHNUNGEN
Der Volkswagen Konzern erhielt im dritten Quartal 2011
erneut zahlreiche Preise und Auszeichnungen.

Die Fachzeitschrift ,,Firmenauto® und die DEKRA kiirten
im Juli die ,Firmenautos des Jahres 2011%. Uber 250
Flottenmanager beurteilten nach rund 1.800 Probefahrten
mit mehr als 50.000 Testkilometern 61 verschiedene
Modelle. Dabei gingen sieben erste Pliatze an Fahrzeuge der
Marken Volkswagen Pkw, Audi, SEAT und SKODA. In der
separaten Leserwahl des Magazins konnten die Konzern-
marken wie im Vorjahr drei weitere erste Ringe erzielen.

Bereits zum zweiten Mal vergab die deutsche Zeit-
schrift ,,AUTO TEST® in vier Kategorien die .,E-CAR Awards®
zum Thema Elektromobilitéit. Die iiber 11.000 Leser wihl-
ten den Golf Blue-e-Motion der Marke Volkswagen Pkw
auf den ersten Rang in der Kategorie Conceptcar, gefolgt
vom A1l e-tron der Marke Audi.

Im August veroffentlichte der Verkehrsclub Deutsch-
land (VCD) die jungste Ausgabe seiner Auto-Umweltliste,
mit der umweltbewussten Verbrauchern eine Entschei-
dungshilfe in Sachen Autokauf gegeben werden soll. Der
Touran TSI Eco-Fuel wird darin aufgrund seiner geringen
Verbrauchs- und Emissionswerte zum dritten Mal in Folge
als Fahrzeug mit der besten Gesamtbilanz im Bereich der
Siebensitzer ausgewiesen. Zahlreiche weitere Modelle des
Volkswagen Konzerns fanden den Weg in die Auto-
Umweltliste, darunter auch der Polo 1.2 TDI BlueMotion?,
der mit einem CO,-AusstoB von 87 g/km den zweiten Platz
im Segment der Klimabesten belegt.

Sowohl das neue Golf Cabriolet als auch der Jetta erhiel-
ten im August beim Européischen NCAP Crashtest die Best-
note von fiinf Sternen fiir Kindersicherheit, Insassen- und
FuBgingerschutz. Damit gehoren die beiden Modelle der
Marke Volkswagen Pkw zu den jeweils sichersten Fahr-
zeugen ihrer Klasse.

Volkswagen ist die vertrauenswiirdigste Automobil-
marke Deutschlands. Zu diesem Ergebnis kam im August
die europaweite Studie ,,European Trusted Brand“ der Zeit-
schrift ,Reader’s Digest®. Rund 33.000 Verbraucher aus
insgesamt 16 Liandern nahmen in 33 unterschiedlichen

Produktkategorien Stellung zu Qualitat, Image und Ver-
trauenswiirdigkeit der Marken. Volkswagen verwies in der
Kategorie Automobil in Deutschland die Wettbewerber auf
die Plitze und wurde dafiir mit dem ,Pegasus Award
2011° geehrt.

JUBILAEN
Mit einem Festakt im chinesischen Changchun feierten
Volkswagen und die First Automotive Works (FAW) im
August das 20-jahrige Bestehen des Joint Ventures FAW-
Volkswagen. In dieser Zeit haben beide Unternehmen
gemeinsam die Mobilitdt in China maBgeblich geprégt
und tber 15.000 qualifizierte Arbeitsplitze geschaffen.
Heute zdhlt FAW-Volkswagen zu den grofiten Automobil-
herstellern in China; seit dem Produktionsstart liefen in
Changchun fiinf Millionen Fahrzeuge vom Band. Im Jahr
2011 wird die Jahresproduktion voraussichtlich erstmals
die Grenze von einer Million Fahrzeugen iiberschreiten.
Die Glaserne Manufaktur in Dresden begriifite im Juli
2011 - zehn Jahre nach ihrer Eroffnung — den einmillions-
ten Besucher. Auch im vergangenen Jahr besuchten wie-
der rund 100.000 Interessierte die Fertigungsstitte des
Phaeton. Der Besucherdienst der Glasernen Manufaktur
bietet Fithrungen in 14 Sprachen an, insgesamt wurden
bereits mehr als 52.000 Fithrungen veranstaltet.

INTEGRIERTER AUTOMOBILKONZERN

Am 8. September 2011 teilte die Volkswagen AG mit, dass
die angestrebte Verschmelzung mit der Porsche Automobil
Holding SE (Porsche SE) nicht innerhalb des in der
Grundlagenvereinbarung vorgesehenen Zeitrahmens
umsetzbar ist. Zu diesem Ergebnis kam der Vorstand der
Volkswagen AG nach Gesprichen mit der Porsche SE.
Dennoch halten alle Beteiligten an dem Ziel fest, den
Integrierten Automobilkonzern mit Porsche zu schaffen
und sind davon iiberzeugt, dass dies gelingen wird.

Aufgrund der bestehenden rechtlichen Hiirden, insbe-
sondere aus den laufenden Verfahren beziehungsweise
Klagen gegen die Porsche SE in Deutschland und den USA
wegen behaupteter Marktmanipulation, war eine Quantifi-
zierung der wirtschaftlichen Risiken und damit eine Bewer-
tung der Porsche SE fiir die Ermittlung des Austauschver-
héltnisses aus Sicht von Volkswagen nicht moglich.

Der Vorstand analysiert, ob neben den in der Grundla-
genvereinbarung fest vereinbarten Put-/Call-Optionen
weitere Handlungsmaoglichkeiten bestehen, um das Ziel
des Integrierten Automobilkonzerns mit Porsche zu errei-
chen. Die Ergebnisse sollen dem Aufsichtsrat noch in
diesem Jahr erldutert werden.



EU-KOMMISSION GENEHMIGT AUFSTOCKUNG DES

ANTEILS AN DER MAN SE

Am 22. August 2011 hat der Volkswagen Konzern die Fusi-
onskontrollanmeldung im Rahmen des Pflichtangebots
auf Aktien der MAN SE bei der EU-Kommission einge-
reicht. Am 26. September 2011 erteilte die EU-Kom-
mission die Genehmigung zur Aufstockung des Anteils an
der MAN SE. Weltweit haben daneben bereits zahlreiche
Behorden der Erhéhung zugestimmt. Der Volkswagen
Konzern geht davon aus, dass in den kommenden Wochen
auch die noch ausstehende Genehmigung der chinesi-
schen Wettbewerbsbehorde erteilt wird. Nach Vorliegen
aller erforderlichen regulatorischen Freigaben und dem
nachfolgenden Vollzug des Pflichtangebots wird Volks-
wagen insgesamt 55,90% der Stimmrechte und 53,71 %
des Grundkapitals an der MAN SE halten. Durch eine
engere Zusammenarbeit von MAN, Scania und Volkswagen
konnen zukiinftig erhebliche Synergien in den Bereichen
Einkauf, Entwicklung und Produktion erschlossen werden.

BEWERTUNGSPROZESS ZU SUZUKI
Am 11. September 2011 teilte Volkswagen der Suzuki
Motor Corporation mit, dass es nach Ansicht des Konzerns
zu einer Verletzung des im Dezember 2009 geschlossenen
Kooperationsvertrages durch Suzuki gekommen ist. Dies
ist das erste Ergebnis der angekiindigten und zurzeit noch
nicht abgeschlossenen Neubewertung der Zusammenar-
beit. Die Anzeige der Vertragsverletzung steht im Zusam-
menhang mit dem Bezug von Dieselmotoren seitens
Suzuki durch einen anderen Hersteller, was nach Ansicht
von Volkswagen im Widerspruch zu den Vertragsinhalten
steht. Suzuki hat seinerseits Volkswagen Vertragsverlet-
zungen vorgeworfen. Volkswagen sieht diese Vorwiirfe als
unbegriindet an.

Eine Reetablierung der Kooperation ist zurzeit nicht
einschétzbar. Volkswagen betrachtet Suzuki weiterhin als
attraktives Investment.

ZUKUNFTSORIENTIERTES INVESTITIONSPAKET GENEHMIGT

Im September 2011 gab der Aufsichtsrat der Volks-
wagen AG griines Licht fiir das grofite Investitionspaket in
der Geschichte des Konzerns. Demnach wird das Unter-
nehmen in den kommenden fiinf Jahren rund 62,4 Mrd. €
in den Konzernbereich Automobile investieren und damit
wichtige Voraussetzungen schaffen, um der 6konomisch
und 6kologisch fithrende Automobilhersteller zu werden.
Die Investitionen flieen vor allem in umweltfreundliche
und nachhaltige Modelle und Technologien sowie in neue

und bestehende Werke. Dies wird dazu beitragen, dass
Volkswagen seine Innovations- und Technologiefiihrer-
schaft weiter ausbauen kann. Von den Sachinvestitionen
in Hohe von insgesamt 49,8 Mrd. € wird das Unternehmen
mehr als die Hélfte in seine deutschen Standorte flieBen
lassen. Es unterstreicht damit, dass der Produktions-
standort Deutschland im internationalen Wettbewerb eine
wichtige Rolle spielt. In dem Paket sind die Investitionen
der chinesischen Gemeinschaftsunternehmen nicht ent-
halten. Die Joint Ventures in China werden in den Jahren
2012 bis 2016 aus eigenen Mitteln insgesamt 14,0 Mrd. €
in neue Werke und Modelle investieren.

VOLKSWAGEN BELEGSCHAFTSSTIFTUNG

Die am 26. Juli 2011 staatlich anerkannte Volkswagen
Belegschaftsstiftung hat im dritten Quartal 2011 ihre
Arbeit aufgenommen. Sie wird zukiinftig an den weltwei-
ten Standorten des Konzerns tétig sein und Sozialprojekte
féordern. Ein Hauptaugenmerk liegt auf der Unterstiitzung
sozial benachteiligter Kinder, Jugendlicher und Heran-
wachsender. Zu diesem Zweck hat das Kuratorium der
Stiftung entschieden, in einem ersten Schritt eine Koope-
ration mit dem Kinderhilfswerk ,terre des hommes* ein-
zugehen. Stifter ist die Volkswagen AG. Sie wird kiinftig
jahrlich Zustiftungen vornehmen, die sich an der aktuellen
Unternehmensentwicklung orientieren. Vor allem aus den
Ertragen der durch den Stifter zur Verfiigung gestellten
Finanzmittel wird die Stiftung die Sozialprojekte fordern.

RATING

Die Rating-Agentur Moody’s Investor Service hat im August
den Ausblick fiir die Volkswagen AG von ,stabil® auf ,,posi-
tiv* angehoben und eine Heraufstufung der Bonitét in den
nichsten zwolf bis 15 Monaten in Aussicht gestellt. Derzeit
bewertet Moody’s das langfristige Rating von Volkswagen
mit ,A3“. Die Agentur begriindete die Entscheidung damit,
dass sich Volkswagen nach der Wirtschaftskrise schneller
und besser als erwartet erholt habe; sie hob insbesondere
die Stirke des Konzerns auf den Wachstumsmaérkten
sowie das gute Modellangebot hervor.

VOLKSWAGEN VORZUGSAKTIE IM DJ EURO STOXX 50

Mit der Vorzugsaktie kehrte die Volkswagen AG am 19. Sep-
tember 2011 in den europiischen Aktienindex DJ Euro
STOXX 50 zuriick. In den Jahren 2007 bis 2010 war Volks-
wagen bereits mit der Stammaktie in dem Index vertreten.
Er umfasst 50 grofie Unternehmen der Eurozone und ist
eines der wichtigsten Bérsenbarometer Europas.



VOLKSWAGEN AKTIE

Volkswagen Aktie

Nachdem es in der ersten Jahreshalfte 2011 an den inter-
nationalen Aktienmérkten unter teilweise starken Schwan-
kungen leicht aufwérts ging, verzeichneten die Kurse im
dritten Quartal einen massiven Riickgang. Nach einer
volatilen Phase im Juli setzte die Herabstufung der Kre-
ditwirdigkeit der USA durch eine Rating-Agentur am Ende
des Monats eine deutliche Abwirtsbewegung in Gang, die
erst im September gestoppt wurde. Die weiterhin ange-
spannte Schuldensituation einiger Euro-Mitgliedstaaten,
insbesondere die kritische Lage Griechenlands, trug zu
dieser Entwicklung bei. Unter den Marktteilnehmern
breitete sich verstiarkt die Angst vor einem Abgleiten der
Weltwirtschaft in eine Rezession aus. In einem insgesamt
unsicheren und angespannten Umfeld bewegten sich die
Kurse im September unter groffen Schwankungen seit-
wirts. Der DAX notierte kurzfristig unter der Marke von
5.000 Punkten.

Am 30. September 2011 schloss der DAX bei 5.502 Punk-
ten und damit um 20,4 % unter dem Stand vom 31. Dezem-
ber 2010. Der DJ Euro STOXX Automobile beendete den
Berichtszeitraum bei 240 Punkten; er notierte damit
27,7 % schwicher als am Jahresende 2010.

Die Vorzugsaktie und die Stammaktie der Volks-
wagen AG konnten sich im dritten Quartal 2011 der nega-
tiven Entwicklung des Gesamtmarktes nicht entziehen.

Bis Mitte Juli legten die Kurse nach Meldungen iiber die
erfreuliche Entwicklung der Auslieferungen des Konzerns
zundchst noch kriftig zu. Im weiteren Verlauf des Quartals
gerieten sie jedoch in den Abwirtsstrudel der Markte und
gaben ebenfalls deutlich nach. Gegen Ende des Berichtszeit-
raums verzeichneten die Volkswagen Aktien in einem vola-
tilen Marktumfeld starke Ausschlige nach oben und unten.

Den hochsten Tagesschlusskurs im Berichtszeitraum
erreichte die Volkswagen Vorzugsaktie mit 151,00€ am
15. Juli 2011. Am schwéichsten notierte sie mit 100,05€
am letzten Handelstag des dritten Quartals 2011; sie lag
damit um 17,6 % unter dem Stand zum Jahresende 2010.
Die Stammaktie der Volkswagen AG notierte mit 136,95€
ebenfalls am 15. Juli 2011 am héchsten. Den niedrigsten
Tagesschlusskurs verzeichnete sie mit 91,00 € am 26. Sep-
tember 2011. Am 30. September 2011 schloss die Stamm-
aktie bei 93,19€ und damit um 12,0 % niedriger als am
31. Dezember 2010. Mit der Aufnahme der Vorzugsaktie
ist Volkswagen seit dem 19. September 2011 wieder im DJ
Euro STOXX 50 vertreten.

Angaben und Erlduterungen zum Ergebnis je Aktie
finden Sie im Anhang des Konzern-Zwischenabschlusses.
Weitere Daten zur Volkswagen Aktie sowie Nachrichten,
Berichte und Prisentationen zum Unternehmen sind auf
der Internetseite www.volkswagenag.com/ir abrufbar.

AKTIENKURSENTWICKLUNG VON DEZEMBER 2010 BIS SEPTEMBER 2011

Index auf Basis der Monatsendkurse, Stand: 31.12.2010 = 100

130

120

110

100

90

80

70

60

== Volkswagen Stammaktie
Volkswagen Vorzugsaktie
DAX

DJ Euro STOXX Automobile



Geschaftsverlauf

GESAMTWIRTSCHAFTLICHE ENTWICKLUNG

Das Wachstum der Weltwirtschaft hat sich von Januar bis
September 2011 fortgesetzt, ab dem zweiten Quartal jedoch
mit vermindertem Tempo. Vor allem die Auswirkungen der
Staatsschuldenkrisen in Teilen Europas sowie die anhal-
tenden Spannungen in Nordafrika und Nahost dampften
die Wirtschaftsentwicklung. Wiahrend die Schwellenldander
weiterhin kréftig wuchsen, verzeichneten die Industrie-
ldnder nur eine verhaltene Expansion.

Im Berichtszeitraum hat sich die wirtschaftliche Erho-
lung in Westeuropa verlangsamt. Belastend auf das Wirt-
schaftsklima wirkten sich insbesondere die Abschwéichung
der Weltkonjunktur und die Verschirfung der Staats-
schuldenkrisen in einigen europdischen Ldndern aus.
Auch in Zentral- und Osteuropa hat sich die konjunkturelle
Dynamik in den letzten Monaten vermindert.

Die deutsche Wirtschaft war nach dem kraftigen Auf-
schwung im ersten Quartal 2011 fast zum Stillstand gekom-
men. In den letzten Monaten hat sich das Wachstum jedoch
wieder etwas verstiarkt, wobei die Binnennachfrage an

Bedeutung gewonnen hat. Der Arbeitsmarkt entwickelte
sich weiterhin positiv.

In Siidafrika hat sich die Konjunktur seit dem zweiten
Quartal 2011 abgeschwicht.

Trotz weiterhin sehr niedriger Zinsen nahm die wirt-
schaftliche Dynamik in den USA im bisherigen Jahresverlauf
merklich ab. Hohe Energiepreise und die schwache Ent-
wicklung des Arbeits- und Immobilienmarktes haben das
Wachstum deutlich beeintrachtigt. Mit dem Riickgang des
Wachstums in den USA haben sich die Konjunkturimpulse
in Mexiko von der AuBBen- zur Binnennachfrage verlagert.

Sowohl in Brasilien als auch in Argentinien hat sich
die wirtschaftliche Entwicklung im Jahresverlauf verlang-
samt, der starke Inflationsdruck hielt jedoch in beiden
Léndern an.

Das Wirtschaftswachstum in China und Indien verlief
im dritten Quartal 2011 weiterhin dynamisch. Die japani-
sche Wirtschaft konnte sich in den letzten Monaten
schneller als erwartet von den im Mérz erlittenen Natur-
katastrophen erholen.

DEVISENKURSENTWICKLUNG VON DEZEMBER 2010 BIS SEPTEMBER 2011
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ENTWICKLUNG DER AUTOMOBILMARKTE

Im Zeitraum Januar bis September 2011 lag die weltweite
Pkw-Nachfrage iiber dem Vorjahresniveau. Dabei hat sich
das Wachstum im Jahresverlauf jedoch etwas verlangsamt.
Mit Ausnahme Westeuropas stiegen die Pkw-Neuzulassun-
gen in allen Vertriebsregionen an. Den groBten absoluten
Zuwachs gegeniiber dem Vorjahr erreichten die Einzel-
mirkte China, USA und Russland.

In den ersten neun Monaten 2011 sank die Zahl der
Neuzulassungen in Westeuropa knapp unter den Vorjah-
reswert, der noch von den staatlichen Konjunkturpro-
grammen profitiert hatte. Im dritten Quartal 2011 verzeich-
nete die Pkw-Nachfrage auf den westeuropéischen Mérkten
insgesamt jedoch wieder eine leicht positive Entwicklung.

In der Region Zentral- und Osteuropa stiegen im Berichts-
zeitraum die Pkw-Verkidufe iiberdurchschnittlich stark an.
Das dynamische Wachstum war insbesondere auf den
boomenden russischen Automobilmarkt zuriickzufiithren,
der durch ein staatliches Forderprogramm sowie durch das
gestiegene Verbrauchervertrauen begiinstigt wurde.

Der deutsche Pkw-Markt setzte seine Erholung in den
ersten drei Quartalen 2011 mit einer zweistelligen Zuwachs-
rate gegeniiber dem sehr niedrigen Vorjahreswert fort.
Dabei hat ausschlieflich die hohere Nachfrage nach Die-
sel-Pkw den Anstieg der Neuzulassungen angetrieben.

In Siidafrika hielt im Zeitraum Januar bis September
2011 der Aufwértstrend bei den Pkw-Verkdufen an. Positi-
ven Einfluss auf die seit 21 Monaten in Folge gegeniiber
dem Vorjahresmonat gewachsene Nachfrage hatte vor
allem der erhohte Absatz an Autovermieter.

Auf dem nordamerikanischen Fahrzeugmarkt stiegen
die Neuzulassungen in den ersten neun Monaten 2011
kraftig an, die Wachstumsdynamik schwiéchte sich aber im
dritten Quartal etwas ab. Insbesondere die starke Nachfrage
nach sparsamen Modellen fiihrte in den USA zu einem im
Vergleich zum Vorjahr h6heren Gesamtmarktvolumen. In
Kanada und Mexiko wurden ebenfalls mehr Fahrzeuge
verkauft, wobei der mexikanische Markt sogar eine zwei-
stellige Steigerungsrate verzeichnete.

Von Januar bis September 2011 nahmen die Pkw-
Neuzulassungen in der Region Siidamerika deutlich zu
und erreichten ein neues Rekordniveau. In Brasilien waren
dabei insbesondere die Importfahrzeuge, die durch den
starken Kurs des brasilianischen Real begtnstigt wurden,
der Wachstumstreiber. In Argentinien, dem zweitgroften
Pkw-Markt in Siidamerika, stieg die Nachfrage in den
ersten neun Monaten 2011 ebenfalls auf einen neuen
Hoéchststand.

In der Region Asien-Pazifik schwéchte sich die Wachs-
tumsdynamik im Berichtszeitraum ab. Der chinesische
Pkw-Markt legte trotz des Entfalls staatlicher Fordermaf3-
nahmen weiter zu, allerdings nicht mehr mit den hohen

Steigerungsraten der Vorjahre. In Japan brachen die Pkw-
Neuzulassungen infolge der Naturkatastrophen drastisch
ein. Im Vorjahreszeitraum war der Markt zudem noch von
Steuernachldssen und Umweltpramien begiinstigt wor-
den. Auf dem indischen Pkw-Markt fithrten vor allem
weiterhin steigende Verbraucherpreise und schlechtere
Finanzierungsbedingungen zu einem Nachfrageriickgang
im dritten Quartal 2011; iiber den gesamten Berichtszeit-
raum betrachtet ergab sich aber ein deutlicher Anstieg.

NACHFRAGE NACH SCHWEREN LKW

Von Januar bis September 2011 hat sich die weltweite
Nachfrage nach schweren Lkw mit einem Gesamtgewicht
von mehr als 15t im Vergleich zum Vorjahreszeitraum
positiv entwickelt.

In Westeuropa setzte sich der Trend der ersten sechs
Monate dieses Jahres fort. Die Neuzulassungen von schwe-
ren Lkw profitierten von Ersatzbeschaffungen im Zuge der
konjunkturellen Erholung und haben von Januar bis Sep-
tember 2011 im Vergleich zum Vorjahreszeitraum merk-
lich zugenommen.

Russland verzeichnete im Vergleich zum Vorjahr eine
deutliche Steigerung und setzt damit die Erholung nach
den starken Riickgingen wihrend der Finanzkrise fort.

In den USA und den iibrigen Lindern der NAFTA-
Region war aufgrund der positiven Entwicklung in den
relevanten Wirtschaftssektoren ein signifikantes Markt-
wachstum festzustellen.

Die Entwicklung auf dem siidamerikanischen Markt
verlief im Zeitraum Januar bis September 2011 insgesamt
sehr positiv. In Brasilien, dem groften Markt in Stidame-
rika, konnten die Vergleichswerte des Vorjahres erheblich
iibertroffen werden.

Im gleichen Zeitraum hat sich die Nachfrage nach
schweren Lkw in China im Vergleich zum sehr hohen
Vorjahresniveau erwartungsgeméifl abgeschwicht. China
bleibt jedoch mit Abstand der weltgrofite Markt.

In Indien konnten die hohen Vergleichswerte des Vor-
jahres hingegen klar ibertroffen werden.

NACHFRAGE NACH FINANZDIENSTLEISTUNGEN

Die Mirkte fiir automobilbezogene Finanzdienstleistungen
verzeichneten in den ersten neun Monaten des Jahres 2011
weiterhin eine starke Nachfrage. Vor allem die gewerbli-
chen Kunden haben auf den européiischen Mérkten ver-
starkt Finanzdienstleistungen rund um das Automobil
nachgefragt. In Deutschland hielt das Wachstum der Lea-
singbranche sowohl im Nutzfahrzeug- als auch im Pkw-
Sektor an. Auch die Entwicklung der Mérkte in Nord- und
Siidamerika sowie im Raum Asien-Pazifik tibertraf im
Berichtszeitraum die Vergleichsperiode des Vorjahres
deutlich.



FAHRZEUGAUSLIEFERUNGEN WELTWEIT

Der Volkswagen Konzern steigerte seine weltweiten Aus-
lieferungen an Kunden von Januar bis September 2011 im
Vergleich zum Vorjahr um 14,1 % auf 6.169.969 Fahrzeuge.
Der globale Automobilmarkt entwickelte sich im gleichen
Zeitraum zuriickhaltender (+5,6 %), so dass wir unsere
Marktposition ausbauen und weitere Marktanteile hinzu-
gewinnen konnten. Zu diesem Anstieg trugen nahezu alle
Marken des Konzerns bei. Dabei erreichten insbesondere
die Marken Audi (+17,4%), SKODA (+16,8%), Bentley

(+30,5%) und Volkswagen Nutzfahrzeuge (+25,5%)
beachtliche Wachstumsraten. Die Marke Volkswagen Pkw
lieferte im Zeitraum Januar bis September erstmals mehr
als 3,8 Mio. Fahrzeuge an Kunden aus (+12,3 %). Regional
betrachtet stiegen die Verkéufe des Konzerns in Zentral-
und Osteuropa, in Nordamerika sowie in der Region Asien-
Pazifik am stirksten.

Die Tabelle auf dieser Seite vermittelt einen Uberblick
iiber die Auslieferungen an Kunden nach Mérkten sowie
iiber die jeweiligen Pkw-Marktanteile im Berichtszeitraum.

AUSLIEFERUNGEN AN KUNDEN NACH MARKTEN VON JANUAR BIS SEPTEMBER®

AUSLIEFERUNGEN (FAHRZEUGE)

2011

I
Europa/Ubrige Markte 3.045.201
Westeuropa 2.404.094
davon: Deutschland 867.837
GroRBbritannien 330.701
Frankreich 228.726
Italien 191.381
Spanien 166.674
Zentral- und Osteuropa 398.970
davon: Russland 161.085
Tschechische Republik 61.684
Polen 53.788
Ubrige Mirkte 242.137
davon: Tiirkei 80.548
Suidafrika 75.742
Nordamerika® 485.826
davon: USA 322.028
Mexiko 110.067
Kanada 53.731
Siidamerika 715.753
davon: Brasilien 541.679
Argentinien 135.064
Asien-Pazifik 1.923.189
davon: China 1.692.351
Indien 81.425
Japan 53.221
Weltweit 6.169.969
Volkswagen Pkw 3.810.407
Audi 973.211
SKODA 664.773
SEAT 266.819
Bentley 4.763
Lamborghini 1.082
Volkswagen Nutzfahrzeuge 389.904
Scania 58.985
Bugatti 25

VERANDERUNG PKW-MARKTANTEIL (%)
2010 (%) 2011 2010
|
2.715.096 +12,2
2.213.748 +8,6 22,9 21,0
772.508 +12,3 36,1 35,4
306.760 +7,8 19,4 17,1
200.774 +13,9 12,6 11,1
185.566 +3,1 13,0 11,4
200.323 -16,8 24,8 243
307.661 +29,7 13,4 13,7
93.384 +72,5 8,3 7,2
61.871 -0,3 45,7 46,7
57.298 -6,1 22,1 22,5
193.687 +25,0
58.247 +38,3 14,1 13,4
54.987 +37,7 23,1 20,6
400.078 +21,4 4,2 3,8
267.520 +20,4 3,4 3,1
87.821 +25,3 17,4 15,5
44.737 +20,1 44 3,7
654.309 +9,4 19,0 19,8
524.626 +3,3 22,5 22,8
99.429 +35,8 24,6 24,0
1.638.765 +17,4 11,4 10,0
1.477.013 +14,6 18,8 18,3
32.481 X 47 2,0
51.871 +2,6 2,1 1,5
5.408.248 +14,1 12,4 11,6
3.392.169 +12,3
829.281 +17,4
568.990 +16,8
258.894 +3,1
3.651 +30,5
1.002 +8,0
310.684 +25,5
43.549 +35,4
28 -10,7

1 Die Auslieferungen und Marktanteile von 2010 wurden aufgrund der statistischen Fortschreibung aktualisiert.

2 Gesamtmarkte in den USA, Mexiko und Kanada enthalten Pkw und leichte Nutzfahrzeuge.
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AUSLIEFERUNGEN DES VOLKSWAGEN KONZERNS NACH MONATEN

in Tsd. Fahrzeuge
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Nachfolgend erlautern wir die Entwicklung der Verkaufs-
zahlen in den einzelnen Mérkten.

AUSLIEFERUNGEN IN EUROPA/UBRIGE MARKTE

In Westeuropa verkaufte der Volkswagen Konzern im Berichts-
zeitraum 8,6% mehr Fahrzeuge als im Vorjahr. Die Gesamt-
marktentwicklung in der gleichen Periode (-1,1%) wurde
damit deutlich iibertroffen. Der Anteil der in Westeuropa
verkauften Fahrzeuge belief sich — gemessen am Ausliefe-
rungsvolumen des Konzerns — auf 39,0 (40,9) %. Mit Aus-
nahme des stark rickldufigen spanischen Pkw-Marktes
haben wir auf allen wesentlichen Méarkten dieser Region
unsere Verkaufszahlen gesteigert. Dabei haben alle Volu-
menmarken des Konzerns die jeweiligen Vorjahreswerte
iibertroffen. Zu den beliebtesten Modellen zihlten in den
ersten neun Monaten 2011: Touran, Tiguan, Passat Variant,
Audi Q7, SKODA Fabia Combi, SKODA Yeti, und Caddy. Auch
unsere neuen Modelle Jetta, Sharan, Audi Al, Audi A7
Sportback und SEAT Alhambra wurden verstirkt nachge-
fragt. Der Pkw-Marktanteil des Volkswagen Konzerns in
Westeuropa stieg auf 22,9 (21,0) %.

Die Nachfrage nach Modellen des Volkswagen Kon-
zerns in Deutschland stieg im dritten Quartal 2011 weiter
an. Von Januar bis September verkauften wir 12,3 % mehr
Fahrzeuge als in der Vorjahresperiode, die durch das Ende
der staatlichen Umweltpramie beeintréchtigt worden war.
Die grofiten Zuwachsraten wiesen die Modelle Touran,
Tiguan, Passat Limousine, Passat Variant, Audi Q5, Audi TT,
SKODA Fabia Kurzheck, SKODA Yeti, SKODA Roomster,

= 2011

2010

SEAT Altea und Caddy auf. Am Ende des Berichtszeitraums
lagen sechs Modelle des Volkswagen Konzerns in der
Zulassungsstatistik des Kraftfahrtbundesamts an der
Spitze ihres jeweiligen Segments: Polo, Golf, Passat,
Touran, Tiguan und der Caddy. Der Golf bleibt unange-
fochten das am héufigsten zugelassene Fahrzeug auf dem
deutschen Pkw-Markt, auf den Plitzen zwei und drei fol-
gen Passat und Polo. Nach den ersten neun Monaten des
Jahres 2011 stieg der Pkw-Marktanteil des Volkswagen
Konzerns in Deutschland auf 36,1 (35,4) %.

In Zentral- und Osteuropa lieferte der Volkswagen
Konzern von Januar bis September dieses Jahres 29,7 %
mehr Fahrzeuge an Kunden aus als im gleichen Zeitraum
2010. Ausschlaggebend dafiir war vor allem die unveran-
dert hohe Nachfrage nach Konzernmodellen in Russland
(+72,5%). Mit Ausnahme von Polen und Tschechien haben
wir auch auf den iibrigen relevanten Markten Zentral-und
Osteuropas mehr Fahrzeuge verkauft als im Vorjahr. Eine
besonders hohe Nachfrage verzeichneten nahezu alle
Modelle der Marke Volkswagen Pkw, Audi A4, Audi Q5,
alle Modelle der Marke SKODA, SEAT Altea sowie Multivan/
Transporter und Caddy.

Die Modelle des Volkswagen Konzerns waren im
Berichtszeitraum auf dem lokalen Pkw-Markt in Siidafrika
weiter sehr gefragt. Im Vergleich zum Vorjahr haben wir
dort 37,7 % mehr Fahrzeuge an Kunden ausgeliefert. Der
Pkw-Marktanteil des Konzerns in Stidafrika stieg auf 23,1
(20,6) %.
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AUSLIEFERUNGEN IN NORDAMERIKA

Von Januar bis September 2011 stiegen die Verkiufe des
Volkswagen Konzerns auf dem US-amerikanischen Pkw-
Markt um 20,4 % gegeniiber dem Vorjahr an. Besonders
gefragt war der neue Jetta, aber auch die Modelle Golf,
Golf Variant, Tiguan, Passat CC, Audi Q5, Audi Q7 und
Audi A8 waren bei den Kunden sehr beliebt.

Auf dem kanadischen Pkw-Markt lieferten wir im
Berichtszeitraum 20,1 % mehr Fahrzeuge an Kunden aus
als im Vorjahr. Die Modelle Touareg, Audi A4 und Audi Q5
verzeichneten dabei die gréfiten Steigerungsraten. Der
neue Jetta wurde in Kanada ebenfalls stark nachgefragt.
In Mexiko hat der Volkswagen Konzern im Vergleich zum
Vorjahr 25,3% mehr Fahrzeuge verkauft und damit die
positive Entwicklung des lokalen Pkw-Marktes noch tiber-
troffen. Mafigeblichen Anteil an diesem Erfolg hatten vor
allem der Jetta und der SEAT Ibiza.

AUSLIEFERUNGEN IN SUDAMERIKA

In Siidamerika hat der Volkswagen Konzern in den ersten
neun Monaten dieses Jahres 9,4 % mehr Fahrzeuge an
Kunden ausgeliefert als in der gleichen Periode des Vor-
jahres. Auf dem brasilianischen Pkw-Markt lagen unsere
Verkiufe im Berichtszeitraum um 3,3 % iiber dem Vorjah-
reswert, die Wachstumsrate schwéchte sich im dritten
Quartal jedoch merklich ab. Besonders stark nachgefragt
wurden die Modelle Gol und Voyage. Die leichten Nutz-
fahrzeuge Amarok, Saveiro und T2 sind ebenfalls in den
Auslieferungszahlen enthalten. Von diesen Modellen ver-
kauften wir in Brasilien 19,1 % mehr als ein Jahr zuvor.
Der Pkw-Marktanteil des Volkswagen Konzerns in Brasilien
blieb mit 22,5 (22,8) % nahezu unveriandert.

Der Volkswagen Konzern hat die dynamische Entwick-
lung des argentinischen Gesamtmarktes noch leicht tiber-
troffen und seine Auslieferungen an Kunden von Januar bis
September 2011 gegeniiber dem Vorjahr um 35,8 % gestei-
gert. Die Modelle Gol, Voyage und Bora verzeichneten
dabei die grofite Nachfrage. In der Folge verbesserte sich
der Pkw-Marktanteil des Volkswagen Konzerns in Argen-
tinien auf 24,6 (24,0) %.

AUSLIEFERUNGEN IN ASIEN-PAZIFIK
Das Wachstum der Pkw-Mirkte in der Region Asien-
Pazifik hat sich im dritten Quartal weiter verlangsamt

(+2,4%). Der Volkswagen Konzern entwickelte sich deut-
lich besser als der Gesamtmarkt und lieferte im Berichts-
zeitraum in dieser Region 17,4% mehr Fahrzeuge an
Kunden aus als im Vorjahr. Das lag vor allem an der anhal-
tend hohen Nachfrage nach Konzernmodellen auf dem
chinesischen Pkw-Markt: Dort verkauften wir im Vergleich
zum Vorjahr 14,6 % mehr Fahrzeuge. Nahezu alle Modelle
wurden dabei stirker nachgefragt als in der Vergleichspe-
riode 2010. Auf dem sehr wettbewerbsintensiven chinesi-
schen Pkw-Markt behauptete der Volkswagen Konzern mit
einem Marktanteil von 18,8 (18,3) % seine Marktfiihrer-
schaft. In Japan stiegen unsere Auslieferungen an Kunden
in den ersten neun Monaten 2011 um 2,6 % gegeniiber
dem Vorjahresniveau. Verstiarkt nachgefragt wurden hier
die Modelle Touran, Passat Variantund Audi Q7.

Auch auf den ibrigen Mérkten des Raums Asien-
Pazifik lieferte der Volkswagen Konzern von Januar bis
September 2011 mehr Fahrzeuge an Kunden aus als im
Vorjahr. In Indien stiegen die Pkw-Verkdufe um mehr als
das Doppelte. Besonders gefragt waren die Modelle Polo
Kurzheck und Polo Stufenheck.

AUSLIEFERUNGEN SCHWERER NUTZFAHRZEUGE

Die Marke Scania lieferte von Januar bis September 2011
weltweit 58.985 Einheiten aus; das waren 35,4 % mehr als
im gleichen Zeitraum des Vorjahres. In Europa stieg die
Nachfrage vor allem aufgrund der Verkdufe in Zentral-
und Osteuropa um 63,5 % auf insgesamt 29.158 Fahrzeuge
an. Auf den Mairkten in Stidamerika und Asien-Pazifik
registrierte Scania ebenfalls steigende Absatzzahlen.

FINANZDIENSTLEISTUNGEN DES KONZERNS
Die Produkte und Services von Volkswagen Finanzdienst-
leistungen verzeichneten im Berichtszeitraum eine unver-
indert starke Nachfrage. Von Januar bis September 2011
wurden im Finanzierungs-, Leasing- und Versicherungs-
geschift weltweit 2,3 Mio. Neuvertriage abgeschlossen.
Gegeniiber dem Vorjahreswert war das eine Steigerung
von 16,5%. Am 30. September 2011 lag der Gesamtver-
tragsbestand mit 8,1 Mio. um 8,3 % iiber dem Wert des
Vorjahresstichtages.

In Europa wurden von Januar bis September dieses Jah-
res 1,7 Mio. neue Vertridge abgeschlossen (+16,8%). Der
Gesamtvertragsbestand stieg dortum 9,4 % auf 6,1 Mio.



LAGEBERICHT

Geschaftsverlauf  Ertrags-, Finanz- und Vermégenslage  Ausblick

LAGERENTWICKLUNG WELTWEIT
Ende September 2011 lagen die weltweiten Lagerbestinde
bei den Konzerngesellschaften und in der Handelsorgani-
sation tiber dem jeweiligen Stand zum Jahresende 2010
und zum 30. September 2010.

ABSATZ, PRODUKTION UND BELEGSCHAFT

Von Januar bis September 2011 setzte der Volkswagen
Konzern weltweit 6.199.840 Fahrzeuge an die Handelsor-
ganisation ab. Das entspricht einer Steigerung von 16,0 %
gegeniiber dem Vorjahreswert. Die Zahl der im Ausland
abgesetzten Fahrzeuge stieg vor allem aufgrund der hohen
Nachfrage auf dem chinesischen Pkw-Markt im Vergleich
zum Vorjahr um 16,5 %. Der Inlandsabsatz lag um 13,3 %
iiber dem Vorjahreswert, der noch durch das Ende der
staatlichen Umweltpramie belastet worden war. Gemes-
sen am Gesamtabsatz des Konzerns belief sich der Anteil
der im Inland abgesetzten Fahrzeuge auf 14,5 (14,9) %.

Im Berichtszeitraum produzierte der Volkswagen Kon-
zern 6.301.072 Fahrzeuge und damit 17,8 % mehr als in der
Vergleichsperiode des Jahres 2010. Die Zahl der im Inland
gefertigten Modelle stieg im Vorjahresvergleich um 13,4 %;
die Inlandsquote ging auf 28,2 (29,3) % zuriick.

Der Volkswagen Konzern beschéftigte am 30. Septem-
ber dieses Jahres 432.604 aktive Mitarbeiter. In der passi-
ven Phase der Altersteilzeit befanden sich 4.011 Mitarbei-
ter, in einem Ausbildungsverhiltnis standen 12.053 junge
Menschen. Am Ende des Berichtszeitraums waren weltweit

VERBRAUCHS- UND EMISSIONSANGABEN

448.668 Mitarbeiter im Volkswagen Konzern beschéftigt.
Das entspricht einer Zunahme von 12,3 % gegeniiber dem
31. Dezember 2010. Dieser Anstieg ist neben dem Aufbau
der neuen Produktionsstitten und der Ausweitung des
Produktionsvolumens im In- und Ausland vor allem auf die
zum 1. Mirz 2011 erfolgte Ubernahme des Vertriebsge-
schifts der Porsche Holding Salzburg zuriickzufiihren. Im
Inland waren 191.615 Personen beschéftigt (+5,7 %), ihr
Anteil an der Gesamtbelegschaft belief sich auf 42,7 %.

CHANCEN- UND RISIKOBERICHT
Gegeniiber der Darstellung im Prognosebericht des
Geschiéftsberichts 2010 ergab sich keine wesentliche Ver-
dnderung der Chancensituation des Volkswagen Kon-
zerns. In Bezug auf die Naturkatastrophen in Japan und
ihre moglichen Folgen ist inzwischen eine héhere Beur-
teilungssicherheit gegeben. Deshalb gehen wir davon aus,
dass Auswirkungen daraus begrenzt bleiben, wenngleich
einzelne Effekte nicht ausgeschlossen werden kénnen.
Die ARFB Anlegerschutz UG (haftungsbeschrinkt), Ber-
lin, hat Klage auf an sie vermeintlich abgetretenen Schadens-
ersatz in Hohe von ca. 1,1 Mrd. € gegeniiber der Porsche
Automobil Holding SE, Stuttgart, und der Volkswagen AG
erhoben. Diese Anspriiche wiirden auf vermeintlichen Ver-
stoBen der Beklagten gegen kapitalmarktrechtliche Vor-
schriften beim Erwerb von Volkswagen Aktien durch Por-
sche im Jahr 2008 beruhen. Volkswagen hilt die Klage fiir
unberechtigt und hat diese Anspriiche zuriickgewiesen.

gemaR Pkw-Energieverbrauchskennzeichnungsverordnung (Pkw-EnVKV)

KRAFTSTOFFVERBRAUCH CO,-EMISSION
LEISTUNG (1/100km) (g/km)

MODELL kW (PS) innerorts auBerorts kombiniert kombiniert
Bentley Continental GTC 423 (575) 25,4 11,4 16,5 384
Lamborghini Gallardo LP 570-4

Super Trofeo Stradale 419 (570) 20,4 9,4 13,5 319
Volkswagen Multivan BlueMotion 84 (115) 7,6 57 6,4 169
Volkswagen Polo BlueMotion 55 (75) 4,0 2,9 3,3 87
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Ertrags-, Finanz- und Vermogenslage

Volkswagen hat zum 1. Médrz 2011 den operativen Geschéfts-
betrieb der Porsche Holding Salzburg fiir 3,3 Mrd. € iiber-
nommen. Ab Marz 2011 ist das Vertriebsgeschift in den
Werten des Konzernbereichs Automobile enthalten. Das
Finanzdienstleistungsgeschift der Porsche Holding Salz-
burg schldgt sich in den Zahlen des Konzernbereichs
Finanzdienstleistungen nieder.

Am 9. Mai 2011 hat die Volkswagen AG ihren Anteil an
den Stammaktien der MAN SE auf 30,47 % erhoht. Der aus
dem Pflichtangebot zukiinftig folgende Erwerb weiterer
Anteile wird voraussichtlich in den kommenden Wochen
zu einem weiteren Mittelabfluss fithren; dieser Erwerb
bedarf noch der Genehmigung der chinesischen Wettbe-
werbsbehorde.

UMSATZERLOSE DES VOLKSWAGEN KONZERNS

Der Volkswagen Konzern erwirtschaftete im Zeitraum
Januar bis September 2011 Umsatzerlose in Hohe von
116,3 Mrd.€ und iibertraf damit im Wesentlichen volu-
menbedingt den Vergleichswert 2010 um 25,6 %. Im
Automobilbereich stiegen die Umsatzerlése um 25,9 %
auf 103,5 Mrd.€. Neben dem hiheren Volumen wirkten
sich vor allem ein verbesserter Typ- und Liandermix sowie
Erstkonsolidierungen, insbesondere der Porsche Holding
Salzburg, positiv aus. Da unsere chinesischen Gemein-
schaftsunternehmen At Equity bilanziert werden, schligt
sich die gute Geschéftsentwicklung des Konzerns auf dem
chinesischen Pkw-Markt im Wesentlichen nur in Form
von Zulieferungen von Fahrzeugteilen in den Umsatzerlo-
sen des Konzerns nieder. Die Umsatzerlése des Konzern-
bereichs Finanzdienstleistungen waren im Berichtszeit-
raum mit 12,7 Mrd. € um 23,4 % hoher als ein Jahr zuvor.
Der Anteil der im Ausland erzielten Umsatzerlose des
Konzerns belief sich auf 78,0 (77,7) %.

ERGEBNISENTWICKLUNG

In den ersten neun Monaten des Jahres 2011 verbesserte
sich das Bruttoergebnis des Volkswagen Konzerns im
Vergleich zum Vorjahreszeitraum um 36,5% auf
21,4 Mrd.€. Der Anstieg istim Wesentlichen auf das héhere
Volumen sowie auf geringere Produktkosten zuriickzufiih-
ren. Die Bruttomarge lag bei 18,4 (17,0) %. Das Bruttoer-

gebnis des Konzernbereichs Automobile nahm im Ver-
gleich zum Vorjahr um 5,3 Mrd. € auf 18,6 Mrd.€ zu. Im
Finanzdienstleistungsbereich stieg das Bruttoergebnis
um 16,2 % auf 2,8 Mrd. €.

Die Vertriebskosten des Konzerns lagen im Berichts-
zeitraum aufgrund der Geschéftsausweitung um 15,8 %
itber dem Vorjahreswert. Thr Anteil am Umsatz war jedoch
geringer als 2010. Erstkonsolidierungen von Gesellschaf-
ten und hohere bankenaufsichtsrechtliche Anforderun-
gen fithrten dazu, dass die Verwaltungskosten stiegen, ihr
Anteil am Umsatz blieb jedoch gleich. Mit 0,8 Mrd. € tiber-
traf das Sonstige betriebliche Ergebnis des Konzerns den
Vergleichswert 2010 um 0,4 Mrd. €.

Im Zeitraum Januar bis September 2011 erzielte der
Volkswagen Konzern ein Operatives Ergebnis von 9,0 Mrd. €;
es war damit um 4,2 Mrd. € hoher als ein Jahr zuvor. Nicht
im Operativen Ergebnis des Konzerns schligt sich die posi-
tive Geschéftsentwicklung unserer chinesischen Gemein-
schaftsunternehmen nieder, da diese At Equity bilanziert
werden.

Mit 7,7 (0,6) Mrd. € tibertraf das Finanzergebnis den
Vergleichswert 2010 deutlich. Leicht gesunkene Finanzie-
rungsaufwendungen, die stichtagsbezogene Bewertung
derivativer Finanzinstrumente zur Devisensicherung und
verbesserte Beteiligungsertrige aus den At Equity in den
Konzernabschluss einbezogenen Gesellschaften — vor allem
der chinesischen Joint Ventures und der Porsche Zwischen-
holding GmbH - wirkten sich positiv aus. Insbesondere
fithrte jedoch die aktualisierte Bewertung der Put-/Call-
Rechte beziiglich der Porsche Zwischenholding GmbH zu
einem positiven Ergebniseffekt. Die Wertinderung resul-
tierte im Wesentlichen aus der Einschitzung, dass eine
Verschmelzung im Rahmen des in der Grundlagenvereinba-
rung mit der Porsche Automobil Holding SE vorgesehenen
Zeitplans nicht umsetzbar ist. Belastend wirkte sich im
Finanzergebnis die Umstellung der Bilanzierung der Suzuki-
Anteile von At Equity auf Fair Value aus.

Das Ergebnis vor Steuern des Volkswagen Konzerns
war im Berichtszeitraum mit 16,6 Mrd.€ um 11,2 Mrd.€
hoher als im Vorjahr. Das Ergebnis nach Steuern verbes-
serte sichum 9,6 Mrd. € auf 13,6 Mrd. €.
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OPERATIVES ERGEBNIS NACH QUARTALEN

Volkswagen Konzern in Mio. €
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SACHINVESTITIONEN UND CASH-FLOW

IM KONZERNBEREICH AUTOMOBILE

Die Sachinvestitionen des Automobilbereichs iibertrafen
in den ersten drei Quartalen 2011 mit 4,2 Mrd. € den Ver-
gleichswert des Vorjahres um 0,9 Mrd. €. Die Investitionen
flossen vor allem in die neuen Fertigungsstandorte, in
Modelle, die wir in diesem und im kommenden Jahr in
den Markt einfithren werden sowie in die 6kologische
Ausrichtung unserer Modellpalette. Die Sachinvestitions-
quote belief sich im Berichtszeitraum auf 4,1 (4,0)%;
aufgrund des deutlichen Umsatzwachstums war sie nur
leicht héher als im Vorjahr.

Die gute Geschiftsentwicklung fithrte dazu, dass der
Brutto-Cash-flow des Konzernbereichs Automobile in den
ersten neun Monaten des Jahres 2011 mit 12,2 Mrd. € um
3,1 Mrd. € hoher war als ein Jahr zuvor. Im Working Capi-
tal kam es zu einem Mittelzufluss von 0,2 (2,4) Mrd. €. Der
Cash-flow aus dem laufenden Geschift stieg auf 12,4
(11,5)Mrd.€. In der Investitionstitigkeit des laufenden
Geschiifts ergab sich insgesamt ein Mittelabfluss von 8,6
(6,3)Mrd.€, der neben Auszahlungen fiir Sachinves-
titionen und aktivierte Entwicklungskosten im Wesentli-
chen auf den Erwerb der Porsche Holding Salzburg, die
Beteiligung an der SGL Carbon SE und die Erh6hung des

= 2011

2010

3. Quartal 4.Quartal

Anteils an den Stammaktien der MAN SE auf 30,47 % zuriick-
zufithren ist. Der aus dem Pflichtangebot zukiinftig folgende
Erwerb weiterer Anteile an der MAN SE ist darin nicht
enthalten. Nach Vorliegen der zum Berichtszeitpunkt noch
ausstehenden Genehmigung der chinesischen Wettbe-
werbsbehorde wird der daraus resultierende Mittelabfluss
in Hohe von rund 3,4 Mrd.€ voraussichtlich in den kom-
menden Wochen erfolgen. Der Netto-Cash-flow des Kon-
zernbereichs Automobile ging im Berichtszeitraum aufgrund
der hoheren Beteiligungsinvestitionen im Vergleich zum
Vorjahr um 1,4 Mrd. € auf 3,8 Mrd. € zuriick.

NETTO-LIQUIDITAT

Am 30. September 2011 war die Netto-Liquiditit des Kon-
zernbereichs Automobile mit 21,2 Mrd.€ um 2,5Mrd.€
hoher als am Jahresende 2010.

Die brancheniiblich negative Netto-Liquiditit des Kon-
zernbereichs Finanzdienstleistungen erhéhte sich auf -75,4
(-68,0) Mrd. €. Dies ist vor allem auf die Geschéftsauswei-
tung und die Einbeziehung des Finanzdienstleistungsge-
schifts der Porsche Holding Salzburg zurtickzufithren.

Ende September 2011 belief sich die Netto-Liquiditét
des Volkswagen Konzerns auf —54,2 Mrd. €; sie war damit
um 4,9 Mrd. € geringer als am 31. Dezember 2010.

13
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BILANZSTRUKTUR IM AUTOMOBILBEREICH

Die Konsolidierung der Porsche Holding Salzburg wirkte
sich vor allem auf den Vorratsbestand und auf das Fremd-
kapital erhohend aus. Die Ermittlung der Zeitwerte fiir die
itbernommenen Vermoégenswerte und Schulden bedarf in
Anbetracht der Grofle der Porsche Holding Salzburg einer
eingehenden Untersuchung und ist zum Stichtag dieses
Zwischenabschlusses noch vorldufig.

Am 30. September 2011 tibertrafen die Langfristigen
Vermogenswerte des Automobilbereichs den Vergleichs-
wert vom Jahresende 2010 um 14,9 %. Der Anstieg ist vor
allem auf den Erwerb der Porsche Holding Salzburg und
die Neubewertung der Optionen beziiglich der Porsche
Zwischenholding GmbH zuriickzufiihren. Der Wert der
Sachanlagen nahm um 4,7 % zu. Die Kurzfristigen Vermo-
genswerte waren um 20,1 % hdoher als am 31. Dezember
2010. Innerhalb der Kurzfristigen Vermogenswerte fiihrte
die Geschiftsausweitung zu einem Anstieg der Vorrite und
der Forderungen. Bedingt durch die gute Geschiftsent-
wicklung im Berichtszeitraum nahm der Zahlungsmittel-
bestand des Konzerns - trotz des Erwerbs der Porsche
Holding Salzburg und der Dividendenzahlung — im Ver-
gleich zum Jahresende 2010 zu.

Der Konzernbereich Automobile verzeichnete am
Ende des dritten Quartals 2011 ein Eigenkapital vor Antei-
len von Minderheitsgesellschaftern in Hohe von 47,1 Mrd. €;
das waren 10,1 Mrd.€ mehr als am 31. Dezember 2010.
Vor allem die gute Ergebnisentwicklung wirkte sich positiv
aus. Belastungen ergaben sich aus der Dividendenzahlung
und Wihrungsumrechnungsdifferenzen. Inklusive der
Anteile von Minderheitsgesellschaftern, die im Wesentli-
chen auf die Minderheitsgesellschafter an Scania entfie-
len, belief sich das Eigenkapital am Ende des Berichtszeit-
raums auf 49,6 (39,5) Mrd. €. Die Langfristigen Schulden
lagen um 1,6 % tiber dem Niveau vom 31. Dezember 2010.
Aufgrund der Geschéftsausweitung waren die Kurzfristi-
gen Schulden um 28,5 % hoher. Die Werte des Automobil-
bereichs enthalten auch die Eliminierung konzerninterner
Beziehungen zwischen den Konzernbereichen Automobile

und Finanzdienstleistungen. Da die kurzfristigen Finanz-
schulden des origindren Konzernbereichs Automobile
geringer waren als die an den Finanzdienstleistungsbe-
reich gewihrten Darlehen, war der auszuweisende Wert
fiir den Berichtszeitraum negativ.

Am 30. September 2011 lag die Bilanzsumme des
Automobilbereichs mit 130,7 Mrd.€ um 17,2 % tiber dem
Stand vom 31. Dezember 2010.

BILANZSTRUKTUR IM FINANZDIENSTLEISTUNGSBEREICH
Aufgrund der Konsolidierung des Finanzdienstleistungs-
geschiifts der Porsche Holding Salzburg nahmen im Kon-
zernbereich Finanzdienstleistungen insbesondere die
Forderungen aus Finanzdienstleistungen sowie das
Fremdkapital zu. Die Bilanzsumme des Finanzdienstleis-
tungsbereichs war am 30. September 2011 mit 98,1 Mrd. €
um 11,7 % hoher als am 31. Dezember 2010.

Die Langfristigen Vermoégenswerte stiegen um 10,7 %.
Die Geschiftsausweitung und die Einbeziehung der Porsche
Holding Salzburg fithrten dazu, dass sich innerhalb der Lang-
fristigen Vermogenswerte vor allem die Forderungen aus
Finanzdienstleistungen erhghten. Die Kurzfristigen Vermo-
genswerte nahmen im Vergleich zum 31. Dezember 2010
um 13,0% zu; dies ist im Wesentlichen auf volumenbedingt
héhere Forderungen und Zahlungsmittel zurtickzufithren.
Am 30. September 2011 entfielen rund 43 % der Aktiva des
Volkswagen Konzerns auf den Finanzdienstleistungsbereich.

Das Eigenkapital des Konzernbereichs Finanzdienst-
leistungen tibertraf am Ende des Berichtszeitraums mit
10,6 Mrd. € den Wert vom Jahresende 2010 um 16,1 %.
Der Anstieg resultierte insbesondere aus der Ergebnissi-
tuation sowie einer Kapitalerhohung durch die Volks-
wagen AG. Die Langfristigen Schulden waren aufgrund
gestiegener Finanzschulden um 26,3 % hoher als Ende
2010. Die Kurzfristigen Schulden lagen um 1,1% iiber
dem Niveau vom Jahresende 2010.

Am 30. September 2011 belief sich das Einlagevolu-
men bei der Volkswagen Bank direct auf 20,6 (18,9) Mrd. €.
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Ausblick

Die Weltwirtschaft hat von Januar bis September 2011 ihr
Wachstum fortgesetzt. Wir rechnen damit, dass dieser
Trend auch im vierten Quartal anhilt, gehen dabei aber
von einer nachlassenden Dynamik aus. Das grofite Poten-
zial sehen wir unverdndert in den Schwellenldndern Asiens
und Lateinamerikas, wihrend die Industrielinder ihr
moderates Wachstum fortsetzen werden. Die angespannte
Verschuldungssituation vieler Lénder, die anhaltende
Diskussion um die Stabilitit des europdischen Wiahrungs-
systems und zunehmende Inflationstendenzen triben die
Konjunkturaussichten jedoch ein.

Das Wachstum der weltweiten Automobilmérkte hat
sich im dritten Quartal 2011 etwas verlangsamt. Von Januar
bis September wurde das Vorjahresniveau insgesamt zwar
iibertroffen, die einzelnen Mirkte entwickelten sich dabei
jedoch heterogen. Auf den wesentlichen Mérkten West-
europas iibertrafen nur Deutschland und Frankreich den
jeweiligen Vorjahreswert, in Zentral- und Osteuropa
erreichten Polen und Ruménien nicht das Volumen des
Vorjahres. Die Markte in Nord- und Siiddamerika sowie in
der Region Asien-Pazifik wiesen mit Ausnahme von Japan
ebenfalls steigende Verkaufszahlen auf.

Auch in den letzten Monaten des Jahres 2011 erwarten
wir auf den weltweiten Automobilmérkten eine uneinheitli-
che Entwicklung. Die angespannte Schuldensituation eini-
ger Euro-Mitgliedstaaten und das Ende der Forderpro-
gramme werden die Nachfrage nach Neufahrzeugen in
vielen Landern Westeuropas belasten. In Zentral- und Ost-
europa rechnen wir dagegen mit steigenden Fahrzeugver-
kdufen. Die strategisch wichtigen Mérkte in China und

Dieser Bericht enthédlt Aussagen zum kiinftigen Geschéaftsverlauf des Volkswagen
Konzerns. Diesen Aussagen liegen Annahmen zur Entwicklung der wirtschaftli-
chen und rechtlichen Rahmenbedingungen einzelner Lander und Wirtschafts-
raume, insbesondere fiir die Automobilindustrie, zugrunde, die wir auf Basis der
uns vorliegenden Informationen getroffen haben und die wir zurzeit als realis-
tisch ansehen. Die Einschatzungen sind mit Risiken behaftet, und die tatsachliche
Entwicklung kann von der erwarteten abweichen. Sollte es daher in unseren
wichtigsten Absatzmarkten, wie Westeuropa (darunter insbesondere Deutschland),
USA, Brasilien, China oder Russland zu unerwarteten Nachfrageriickgdngen oder
zu einer Stagnation kommen, wird das unsere Geschaftsentwicklung entsprechend

Indien werden ihre positive Entwicklung fortsetzen und
auch auf den nord- und siidamerikanischen Mérkten gehen
wir von einem Wachstum der Neuzulassungen aus. Insge-
samt wird die weltweite Pkw-Nachfrage des Jahres 2011
voraussichtlich iber dem Niveau von 2010 liegen.

Das einzigartige Markenportfolio und die stetig wach-
sende Priasenz in allen wichtigen Regionen der Welt sind
zentrale Wettbewerbsvorteile fiir den Volkswagen Konzern.
Dank unserer Technologie- und Designkompetenz verfiigen
wir iiber eine vielféltige, attraktive und umweltfreundliche
Produktpalette, die allen Kundenwiinschen und -anforde-
rungen gerecht wird. Zudem wird sich das modulare Bau-
kastensystem, das wir fortlaufend optimieren, zunehmend
positiv auf die Kostenstruktur des Konzerns auswirken.
Auch in den verbleibenden Monaten des Jahres 2011
werden die Marken des Volkswagen Konzerns faszinie-
rende neue Modelle auf den Markt bringen und damit
unsere starke Position auf den Weltmarkten weiter aus-
bauen. Fiir unsere Auslieferungen an Kunden erwarten
wir deshalb im Gesamtjahr eine Steigerung gegeniiber
dem Vorjahr.

Wir gehen davon aus, dass die Umsatzerlose und das
Operative Ergebnis des Konzerns im Jahr 2011 die Vorjah-
reswerte deutlich tibertreffen werden. Allerdings werden
die weiterhin volatilen Zins- und Wechselkursverlaufe sowie
Rohstoffpreise den positiven Volumeneffekt abschwéchen.
Eine konsequente Ausgaben- und Investitionsdisziplin und
die stetige Optimierung unserer Prozesse bleiben elemen-
tare Bestandteile unserer Strategie 2018.

beeinflussen. Das Gleiche gilt im Falle wesentlicher Veranderungen der zurzeit
bestehenden Wechselkursverhéltnisse vor allem zum US-Dollar, zum britischen
Pfund, zur tschechischen Krone, zur schwedischen Krone, zum russischen Rubel,
zum australischen Dollar, zum polnischen Zloty, zum Schweizer Franken, zum
mexikanischen Peso und zum japanischen Yen. Dariiber hinaus kann es auch zu
Abweichungen von der voraussichtlichen Geschaftsentwicklung kommen, wenn
die im Geschéaftsbericht 2010 dargestellten Einschatzungen zu wertsteigernden
Faktoren und Risiken sich anders entwickeln als derzeit von uns erwartet oder
sich zusatzliche Risiken oder sonstige den Geschaftsverlauf negativ beeinflussende
Faktoren ergeben.
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Marken und Geschaftsfelder

UMSATZERLOSE UND OPERATIVES ERGEBNIS NACH

MARKEN UND GESCHAFTSFELDERN

Die Umsatzerlose des Volkswagen Konzerns waren von
Januar bis September 2011 mit 116,3 Mrd. € im Wesentli-
chen volumenbedingt um 25,6 % hoher als im Vorjahres-
zeitraum. Das Operative Ergebnis tibertraf mit 9,0 Mrd. €
den Vergleichswert um 4,2 Mrd. €.

In den ersten neun Monaten des Jahres 2011 setzte die
Marke Volkswagen Pkw 3,3 Mio. Fahrzeuge ab; der Vorjah-
reswert wurde damit um 16,7 % iibertroffen. Die Modelle
Polo, Golf, Tiguan, Touareg, Jetta, Passat Variant, Touran
und Sharan wurden besonders stark nachgefragt. Die
Umsatzerlése stiegen volumenbedingt um 19,9% auf
70,7 Mrd. €. Das Operative Ergebnis verbesserte sich um
1,7 Mrd. € auf 3,3 Mrd. €. Neben dem gestiegenen Absatz
wirkten sich Mixverbesserungen positiv auf das Ergebnis aus.

Mit 1,1 Mio. Fahrzeugen war der Absatz der Marke
Audi im Berichtszeitraum um 17,8% hdoher als in den
ersten neun Monaten 2010. Die grofiten Zuwachsraten
verzeichneten die Modelle Audi Q5 und Audi Q7. Sehr
erfreulich entwickelte sich auch die Nachfrage nach den
neuen Modellen Audi A1, Audi A7 Sportback und Audi A8.
Die Umsatzerlose lagen mit 32,4 Mrd. € um 24,6 % iiber
dem Vergleichswert 2010. Dies ist neben dem hoheren

VOLKSWAGEN KONZERN

Konzernbereich AUTOMOBILE

Volumen auf Mixverbesserungen zuriickzufiihren. Pro-
zess- und Kostenoptimierungen trugen dazu bei, dass sich
das Operative Ergebnis um 1,7 Mrd. € auf 4,0 Mrd. € ver-
besserte. Die Werte der Marke Lamborghini sind in den
Kennzahlen der Marke Audi bereits enthalten.

Der Absatz der Marke SKODA belief sich im Zeitraum
Januar bis September 2011 auf 511 Tsd. Fahrzeuge; damit
wurde der Vorjahreswert um 19,9 % iibertroffen. Alle
Modellreihen der Marke hatten Anteil an dieser Entwick-
lung. Mit 7,6 Mrd.€ waren die Umsatzerlose um 21,2 %
héher als im Vorjahr. Das Operative Ergebnis stieg volu-
menbedingt und aufgrund von Mixeffekten um 261 Mio. €
auf 575 Mio. €.

Auf dem spanischen Pkw-Markt blieb die Nachfrage
nach Fahrzeugen im Berichtszeitraum deutlich hinter den
Vorjahreszahlen zuriick. Der Absatz der Marke SEAT war
mit weltweit 267 Tsd. Fahrzeugen dennoch leicht hoher als
im Vergleichszeitraum 2010 (+2,7 %). Die neuen Modelle
Ibiza ST und Alhambra erfreuten sich wachsender
Beliebtheit. Die Umsatzerlose stiegen um 6,1% auf
4,0 Mrd.€. Der Operative Verlust verringerte sich, unter
anderem aufgrund einer verbesserten Vertriebsleistung und
optimierter Materialkosten, um 117 Mio.€ auf-101 Mio. €.

FINANZDIENSTLEISTUNGEN

Marke/ SKODA SEAT

Geschéaftsfeld Pkw

Volkswagen  Audi Bentley

Volkswagen Scania  Sonstiges  Handler- und
Nutzfahrzeuge Kundenfinanzierung
Leasing
Direktbank

Versicherungen

Flottengeschaft
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In den ersten drei Quartalen 2011 setzte die Marke Bentley
51,2 % mehr Fahrzeuge ab als im Vorjahreszeitraum. Mit
776 Mio. € waren die Umsatzerlése um 54,2 % hoher als
2010. Der Operative Verlust ging im Vergleich zum Vor-
jahr deutlich zuriick und belief sich auf -6 (- 145) Mio. €.
Vorleistungen fiir neue Produkte und Wechselkurseffekte
belasteten das Ergebnis.

Volkswagen Nutzfahrzeuge verzeichnete im Berichts-
zeitraum einen Absatz von 328 Tsd. Fahrzeugen; das waren
32,4 % mehr als ein Jahr zuvor. Zu diesem Erfolg trugen
alle Modellreihen bei. Die Umsatzerlose verbesserten sich
um 23.7% auf 6,7 Mrd.€. Mit 328 Mio.€ iibertraf das
Operative Ergebnis den Vergleichswert 2010 um
186 Mio. €. Der Anstieg war im Wesentlichen auf das hohere
Volumen zuriickzufithren.

Die Marke Scania setzte im Zeitraum Januar bis Septem-
ber dieses Jahres 59 Tsd. Fahrzeuge ab; das waren 35,4 %
mehr als im Vorjahreszeitraum. Insbesondere in Europa
sowie auf den Méarkten in Asien-Pazifik und Nahost nahm
die Nachfrage deutlich zu. Die Umsatzerlose stiegen um
24,4% auf 7,4 Mrd.€. Mit 1,1 Mrd.€ fiel das Operative
Ergebnis um 132 Mio. € hoher aus als in den ersten drei
Quartalen 2010.

Volkswagen Finanzdienstleistungen erwirtschaftete
im Berichtszeitraum ein Operatives Ergebnis in Hohe von
876 Mio. €; damit wurde der Vorjahreswert um 191 Mio. €
iibertroffen.

WESENTLICHE ZAHLEN NACH MARKEN UND GESCHAFTSFELDERN VOM 1. JANUAR BIS 30. SEPTEMBER"

UMSATZERLOSE OPERATIVES
ABSATZ UMSATZERLOSE MIT DRITTEN ERGEBNIS
Tsd. Fahrzeuge/Mio. € — 200 — 20— 2000 — 2010
Volkswagen Pkw 3.317 2.843 70.651 58.930 53.966 46.140 3.256 1.554
Audi 1.140 968 32.394 25.998 22.294 18.157 3.960 2.271
SKODA 511 426 7.629 6.294 4.630 4.163 575 314
SEAT 267 260 3.958 3.732 2.551 2.697 —-101 —218
Bentley 5 3 776 503 732 481 -6 —145
Volkswagen Nutzfahrzeuge 328 248 6.653 5.378 3.939 3.531 328 142
Scania® 59 44 7.421 5.966 7.421 5.966 1.071 938
VW China? 1.619 1.360
Sonstiges* —1.046 —806 —24.933 —24.216 9.944 2.060 -982° -714°
Volkswagen
Finanzdienstleistungen 11.730 9.963 10.804 9.352 876 684
Volkswagen Konzern 6.200 5.345 116.279 92.547 116.279 92.547 8.977 4.826
davon: Konzernbereich

Automobile 6.200 5.345 103.550 82.230 104.531 82.841 8.032 4.131

Konzernbereich

Finanzdienstleistungen = - 12.729 10.317 11.748 9.706 945 695

1 Die Zahlen sind jeweils fiir sich gerundet; das kann bei der Addition zu geringfiigigen Abweichungen fiihren.

2 Vehicles & Services und Finanzdienstleistungen.

3 Die Umsatzerl6se und Operativen Ergebnisse der Joint-Venture-Gesellschaften in China sind in den Werten des Konzerns nicht enthalten. Diese chinesischen Gesell-

schaften werden At Equity konsolidiert und erzielten ein Operatives Ergebnis (anteilig) von 1.908 (1.354) Mio. €. Der Vorjahreswert wurde angepasst.

4 Ab 1. Mdrz 2011 inklusive Porsche Holding Salzburg.

5 Im Wesentlichen ergebniswirksame konzerninterne Posten, insbesondere aus der Eliminierung von Zwischengewinnen sowie inklusive Abschreibungen auf identifi-

zierte Vermogensgegenstinde im Rahmen der Kaufpreisallokationen von Scania und Porsche Holding Salzburg.
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ABSATZ UND UMSATZERLOSE NACH MARKTEN
In den ersten neun Monaten des Jahres 2011 setzte der
Volkswagen Konzern auf den Pkw-Méarkten in Europa/
Ubrige Markte insgesamt 3,1 Mio. Fahrzeuge ab; dies bedeu-
tet einen Anstieg um 13,3 % im Vergleich zum Vorjahr. Die
Umsatzerldse verbesserten sich um 25,3 % auf 76,6 Mrd. €.
In Nordamerika nahm der Absatz des Konzerns um
21,0% auf 482 Tsd. Fahrzeuge zu. Damit verzeichneten
wir im Vergleich zum nordamerikanischen Gesamtmarkt
einen tiberproportionalen Anstieg. Die Umsatzerlse waren
mit 12,6 Mrd.€ volumenbedingt um 1,4 Mrd.€ hoher als
2010. Wechselkurseffekte belasteten das Ergebnis.

Auf den Pkw-Mirkten in Siidamerika erhohte sich der
Absatz des Volkswagen Konzerns um 6,3 % auf insgesamt
707 Tsd. Fahrzeuge. Das hohere Volumen und Wechsel-
kurseffekte fithrten dazu, dass die Umsatzerlése um
1,1 Mrd. € auf 10,9 Mrd. € stiegen.

Im Raum Asien-Pazifik setzten wir im Berichtszeit-
raum, einschlieflich der chinesischen Joint Ventures,
insgesamt 2,0 Mio. Fahrzeuge ab; der Vergleichswert 2010
wurde damit um 23,4 % iibertroffen. Mit 16,2 Mrd. € lagen
die Umsatzerlése um 55,2 % iiber Vorjahr. Der Umsatz
unserer chinesischen Gemeinschaftsunternehmen ist darin
nicht enthalten, da diese At Equity konsolidiert werden.

WESENTLICHE ZAHLEN NACH MARKTEN VOM 1. JANUAR BIS 30. SEPTEMBER®

ABSATZ UMSATZERLOSE
Tsd. Fahrzeuge/Mio. € 2011 2010 2011 2010
Europa/Ubrige Markte 3.052 2.695 76.570 61.104
Nordamerika 482 398 12.605 11.251
Studamerika 707 665 10.860 9.723
Asien-Pazifik® 1.959 1.587 16.243 10.469
Volkswagen Konzern® 6.200 5.345 116.279 92.547

1 Die Zahlen sind jeweils fiir sich gerundet; das kann bei der Addition zu geringfiigigen Abweichungen fiihren.

2 Die Umsatzerlose der Joint-Venture-Gesellschaften in China sind in den Werten des Konzerns und des Marktes Asien-Pazifik nicht enthalten.



MARKEN UND GESCHAFTSFELDER

VOLKSWAGEN FINANZDIENSTLEISTUNGEN

Volkswagen Finanzdienstleistungen trug auch im dritten
Quartal 2011 mit innovativen Produkten entlang der auto-
mobilen Wertschopfungskette zur guten Absatz- und Ergeb-
nisentwicklung des Volkswagen Konzerns bei.

Mit dem up! wurde auf der IAA in Frankfurt am Main
nicht nur ein neues Modell, sondern parallel auch ein neues
Mobilitatspaket vorgestellt: das up!grade Paket. Den Kéu-
fern des up! eroffnet sich durch das neue Finanzierungs-
modell mit flexiblen Gestaltungsméglichkeiten ein gréfierer
finanzieller Spielraum. Mit dem ,AutoCredit>* kann der
Kunde zwischen zwei verschieden hohen monatlichen
Raten wihlen. Erginzt wird das Paket durch ein neues
Versicherungsprodukt, das umfassenden Schutz zum giins-
tigen Festpreis bietet. Zudem kann optional ein jahrlicher
Inspektionsservice gewdhlt werden. Ein weiteres neues
Produkt wurde speziell fiir die Kundengruppe der Fahran-
fanger in Deutschland entwickelt: Seit August 2011 kénnen
sie ihren Fithrerschein mit dem ,credit2drive” der Volks-
wagen Bank direct finanzieren.

Die Volkswagen Bank GmbH erreichte bei der jihrli-
chen Befragung zum ,,AUTOHAUS BankenMonitor® erneut
den ersten Platz in der Kategorie Volumenfabrikate. Das
Fachmagazin AUTOHAUS und das Marktforschungsinstitut
puls befragten rund 1.000 Autohédndler zur Zufriedenheit
beziiglich der Zusammenarbeit mit freien und hersteller-
verbundenen Autobanken. Als besondere Stirken der
Volkswagen Bank GmbH wurden die guten Konditionen
sowie die Produktangebote im Bereich der Absatzfinanzie-
rung von Neuwagen genannt. Fithrend ist sie dariiber hin-
aus in den Bereichen Engagement und fachliche Kompe-
tenz der AuBlendienstmitarbeiter.

Die Volkswagen Leasing GmbH und der Naturschutz-
bund Deutschland (NABU) setzen ihre Zusammenarbeit
beim Umwelt- und Klimaschutz erfolgreich fort: Im Rah-
men des zweiten Umwelt-Awards .DIE GRUNE FLOTTE®
sparten die 77 Teilnehmer mit ihren rund 9.200 Fahrzeu-
gen in diesem Jahr 1.650t CO, und knapp 630.000 1 Kraft-
stoff ein. Die steigende Zahl der Teilnehmer am Umwelt-

Award ist Beleg dafiir, dass mit einer umweltorientierten
Fuhrparkstrategie vermehrt 6kologische Verantwortung
mit 6konomischem Handeln kombiniert wird.

Mit der Verbriefungstransaktion Volkswagen Car Lease
14 (VCL 14) hat die Volkswagen Leasing GmbH ihre fiih-
rende Rolle am EURO-ABS-Markt bewiesen. Die Transak-
tion mit einem Volumen von 854 Mio. € wurde erfolgreich
bei einer breiten Investorenbasis platziert und ist in die-
sem Jahr bereits die fiinfte Benchmark ABS Transaktion
der Volkswagen Financial Services AG, die das Giitesiegel
der True Sale International GmbH ,Certified by TSI —
DEUTSCHER VERBRIEFUNGSSTANDARD® erhielt.

Im Finanzierungs-, Leasing-, Service- und Versiche-
rungsgeschift wurden im Berichtszeitraum insgesamt
2,3 Mio. neue Vertrdge abgeschlossen; das waren 16,5%
mehr als in den ersten neun Monaten 2010. Der Gesamt-
vertragsbestand tibertraf am 30. September 2011 den
Stand vom Jahresende 2010 um 8,3 %. Im Bereich Kun-
denfinanzierung/Leasing war der Vertragsbestand mit
5,5 Mio. um 4,2 % hoher als am 31. Dezember 2010, im
Bereich Service/Versicherungen lag er um 17,9 % iiber
dem Vergleichswert. Die Vorjahreswerte der Vertragsbe-
stinde wurden der aktuellen Definition angepasst. Der
Anteil der geleasten oder finanzierten Fahrzeuge gemes-
sen an den weltweiten Auslieferungen des Konzerns betrug
bei gleichgebliebenen Vergabegrundsitzen 35,4 (34,4) %.
Im Vergleich zum 31. Dezember 2010 waren die Forde-
rungen aus Hindlerfinanzierung um 6,8 % hoéher.

Am 30. September 2011 betreute die Volkswagen Bank
direct 1,4 Mio. Konten; der Wert vom Jahresende 2010 wur-
de damit um 3,6 % tibertroffen. Volkswagen Finanzdienst-
leistungen beschéftigte am Ende des Berichtszeitraums
8.183 Mitarbeiter.

Im Flottenmanagementgeschift lag der Vertragsbe-
stand nach den ersten drei Quartalen 2011 um 2,6 % iiber
dem Niveau vom Jahresende 2010. Unsere Joint-Venture-
Gesellschaft LeasePlan betreute am 30. September 2011
rund 1,3 Mio. Fahrzeuge.
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KONZERN-ZWISCHENABSCHLUSS (KURZFASSUNG)

Gewinn- und Verlustrechnung  Gesamtergebnisrechnung

Bilanz

Eigenkapitalentwicklung

Kapitalflussrechnung ~ Anhang

Konzern-Zwischenabschluss (Kurzfassung)

Gewinn- und Verlustrechnung vom 1. Januar bis 30. September

Mio. €

Umsatzerldse

Kosten der Umsatzerlose

Bruttoergebnis

Vertriebskosten

Verwaltungskosten

Sonstiges betriebliches Ergebnis
Operatives Ergebnis

Ergebnis aus At Equity bewerteten Anteilen
Ubriges Finanzergebnis

Finanzergebnis

Ergebnis vor Steuern

Steuern vom Einkommen und vom Ertrag
Ergebnis nach Steuern

Ergebnisanteil von Minderheiten

Ergebnisanteil der Aktiondre der Volkswagen AG

Unverwissertes Ergebnis je Stammaktie (€)°

Verwissertes Ergebnis je Stammaktie (€)°

Unverwissertes Ergebnis je Vorzugsaktie (€)’

Verwissertes Ergebnis je Vorzugsaktie (€)*

1 Inklusive Zuordnung der Konsolidierung zwischen den Konzernbereichen Automobile und Finanzdienstleistungen.
2 Das Ergebnis je Aktie wird in Anhangangabe 4 erldutert.

VOLKSWAGEN KONZERN

2011
I

116.279
—94.847
21.432
—10.434
—2.855
834
8.977
1.774
5.885
7.660
16.637
—2.995
13.642
336
13.306

28,58
28,58
28,64
28,64

2010

92.547
—76.850
15.697
—9.009
—2.284
423
4.826
1.332
-714

5.444
-1.416
4.029

3.778

8,47
8,47
8,53
8,53

AUTOMOBILE"

2011
I

103.550
—84.941
18.609
-9.833
—2.303
1.559
8.032
1.670
5.906
7.576
15.608
-2.776
12.832
321
12.511

KONZERNBEREICHE

2010

82.230
—68.962
13.269
—8.468
—1.828
1.158
4.131
1.245
-769
477
4.608
-1.209
3.398
247
3.152

FINANZDIENSTLEISTUNGEN

2011
I

12.729
—9.906
2.823
—602
—551
—725
945
104
-20
84
1.029
-219
810

15

795

2010

10.317
—7.888
2.429
—541
—457
-735
695

87

55
141
836
—206
630

626
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Gesamtergebnisrechnung vom 1. Januar bis 30. September

Mio. €

Ergebnis nach Steuern

Waéhrungsumrechnungsdifferenzen

im Eigenkapital erfasste Gewinne/Verluste aus der Wahrungsumrechnung

in die Gewinn- und Verlustrechnung ibernommen

Versicherungsmathematische Gewinne/Verluste

Cash-flow-Hedges

im Eigenkapital erfasste Fair-Value-Anderungen

in die Gewinn- und Verlustrechnung ibernommen

Zur VerauRerung verfiigbare finanzielle Vermoégenswerte (Wertpapiere)

im Eigenkapital erfasste Fair-Value-Anderungen

in die Gewinn- und Verlustrechnung ibernommen

Latente Steuern

Im Eigenkapital erfasste Ertrage und Aufwendungen At Equity bewerteter Anteile nach Steuern

Sonstiges Ergebnis nach Steuern

Gesamtergebnis
davon entfallen auf

Minderheiten

die Aktiondre der Volkswagen AG

VERANDERUNG DER STEUEREFFEKTE AUF DAS SONSTIGE ERGEBNIS

Mio. €

Waéhrungsumrech-
nungsdifferenzen

Versicherungsmathe-
matische Gewinne/
Verluste
Cash-flow-Hedges
Zur VerdufRerung
verfiigbare finanzielle
Vermogenswerte
(Wertpapiere)

At Equity bewertete
Anteile nach Steuern

Sonstiges Ergebnis

BETRAG
VOR STEUERN

—827

—275
255

265

—263
—-845

STEUERN

73
-85

-12

BETRAG
NACH STEUERN

2011
I

—827

—203
170

266

—263
—857

BETRAG
VOR STEUERN

1.556

—2.503
—422

13

365
-991

2011

13.642

182
83
-12
—263
—857

12.785

12.570

STEUERN

134

868

2010

4.029

1.556

—2.503

-274
—148

24
-12
868
365
-124

3.905

453
3.453

BETRAG
NACH STEUERN

2010

1.556

-1.765
—288

365
-124



KONZERN-ZWISCHENABSCHLUSS (KURZFASSUNG)

Gewinn- und Verlustrechnung  Gesamtergebnisrechnung Bilanz  Eigenkapitalentwicklung  Kapitalflussrechnung ~ Anhang

Gewinn- und Verlustrechnung vom 1. Juli bis 30. September

VOLKSWAGEN KONZERN KONZERNBEREICHE

AUTOMOBILE" FINANZDIENSTLEISTUNGEN
Mio. € & 2010 & 2010 & 2010
Umsatzerldse 38.512 30.738 34.214 27.221 4.298 3.517
Kosten der Umsatzerlose -31.239 —25.004 —27.899 —22.287 —3.340 -2.717
Bruttoergebnis 7.273 5.734 6.315 4.934 958 800
Vertriebskosten —3.667 —2.906 —3.437 -2.716 -229 -190
Verwaltungskosten -877 -791 —708 —644 -169 -147
Sonstiges betriebliches Ergebnis 162 =52 377 83 -215 -135
Operatives Ergebnis 2.891 1.985 2.547 1.657 345 328
Ergebnis aus At Equity bewerteten Anteilen 533 598 500 569 33 29
Ubriges Finanzergebnis 4.979 237 4.997 236 -18 1
Finanzergebnis 5.513 835 5.498 805 15 30
Ergebnis vor Steuern 8.404 2.820 8.044 2.462 360 358
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag —-1.257 -615 -1.166 —525 -92 -90
Ergebnis nach Steuern 7.146 2.205 6.878 1.937 268 268
Ergebnisanteil von Minderheiten 107 100 102 99 5 2
Ergebnisanteil der Aktiondre der Volkswagen AG 7.039 2.104 6.777 1.838 263 266
Unverwissertes Ergebnis je Stammaktie (€)° 15,13 4,52
Verwissertes Ergebnis je Stammaktie (€)Z 15,13 4,52
Unverwissertes Ergebnis je Vorzugsaktie (€)’ 15,13 4,52
Verwissertes Ergebnis je Vorzugsaktie (€)* 15,13 4,52

1 Inklusive Zuordnung der Konsolidierung zwischen den Konzernbereichen Automobile und Finanzdienstleistungen.
2 Das Ergebnis je Aktie wird in Anhangangabe 4 erldutert.
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Gesamtergebnisrechnung vom 1. Juli bis 30. September

Mio. €

Ergebnis nach Steuern

Waéhrungsumrechnungsdifferenzen

im Eigenkapital erfasste Gewinne/Verluste aus der Wahrungsumrechnung

in die Gewinn- und Verlustrechnung ibernommen

Versicherungsmathematische Gewinne/Verluste

Cash-flow-Hedges

im Eigenkapital erfasste Fair-Value-Anderungen

in die Gewinn- und Verlustrechnung ibernommen

Zur VerauRerung verfiigbare finanzielle Vermoégenswerte (Wertpapiere)

im Eigenkapital erfasste Fair-Value-Anderungen

in die Gewinn- und Verlustrechnung ibernommen

Latente Steuern

Im Eigenkapital erfasste Ertrage und Aufwendungen At Equity bewerteter Anteile nach Steuern

Sonstiges Ergebnis nach Steuern

Gesamtergebnis
davon entfallen auf

Minderheiten

die Aktiondre der Volkswagen AG

VERANDERUNG DER STEUEREFFEKTE AUF DAS SONSTIGE ERGEBNIS

Mio. €

Waéhrungsumrech-
nungsdifferenzen

Versicherungsmathe-
matische Gewinne/
Verluste
Cash-flow-Hedges
Zur VerdufRerung
verfiigbare finanzielle
Vermogenswerte
(Wertpapiere)

At Equity bewertete
Anteile nach Steuern

Sonstiges Ergebnis

BETRAG
VOR STEUERN

—150

-1.014
—2.390

248

—-258
-3.565

STEUERN

680

973

BETRAG
NACH STEUERN

2011
I

—150

-713
—-1.710

239

—258
—2.591

BETRAG
VOR STEUERN

—268

-1.172
3.481

16

127
2.184

2011

7.146

—150

—-1.014

—2.340
=50

211

37

973

—258

—2.591

4.555

66
4.489

STEUERN

346
-999

-658

2010

2.205

—268

-1.172

3.432
49

32
-15
—658
127
1.527

3.731

150
3.581

BETRAG
NACH STEUERN

2010

—268

—826
2.482

11

127
1.527



KONZERN-ZWISCHENABSCHLUSS (KURZFASSUNG)

Gewinn-und Verlustrechnung ~ Gesamtergebnisrechnung  Bilanz

Eigenkapitalentwicklung

Kapitalflussrechnung ~ Anhang

Bilanz zum 30. September 2011 und zum 31. Dezember 2010

Mio. €

Aktiva

Langfristige Vermogenswerte
Immaterielle Vermogenswerte
Sachanlagen

Vermietete Vermogenswerte

Forderungen aus Finanzdienstleistungen

Finanzanlagen, At Equity bewertete Wertpapiere
und sonstige Beteiligungen, sonstige Forderungen

und finanzielle Vermogenswerte
Kurzfristige Vermogenswerte

Vorrate

Forderungen aus Finanzdienstleistungen

Sonstige Forderungen und finanzielle
Vermoégenswerte

Wertpapiere
Zahlungsmittel, Zahlungsmittelaquivalente und
Termingeldanlagen

Bilanzsumme

Passiva

Eigenkapital

Eigenkapital vor Minderheiten

Anteile von Minderheiten am Eigenkapital
Langfristige Schulden

Finanzschulden

Riickstellungen fiir Pensionen

Sonstige Schulden

Kurzfristige Schulden

Finanzschulden

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen

Sonstige Schulden

Bilanzsumme

VOLKSWAGEN KONZERN

2011

128.233
13.741
27.061
12.991
39.288

35.152
100.584
23.100
31.964

18.073
5.375

22.072
228.818

60.234
57.507
2.726
82.721
43.015
15.785
23.921
85.863
42.334
14.316
29.214
228.818

2010

113.457
13.104
25.847
11.812
35.817

26.877
85.936
17.631
30.164

13.970
5.501

18.670
199.393

48.712
45.978
2.734
73.781
37.159
15.432
21.190
76.900
39.852
12.544
24.504
199.393

AUTOMOBILE*

2011
—

71.394
13.610
26.624
455
-19

30.724
59.304
21.200

—349

14.044
4.625

19.784
130.698

49.596
47.114
2.483
43.055
6.508
15.603
20.945
38.047
—1.452
12.910
26.590
130.698

KONZERNBEREICHE

2010

62.133
13.023
25.440
384
-22

23.309
49.394
16.393

—238

10.446
5.375

17.419
111.527

39.546
37.048
2.498
42.364
8.989
15.265
18.110
29.617
—3.143
11.628
21.132
111.527

FINANZDIENSTLEISTUNGEN

2011

56.839
131
437

12.536

39.307

4.427
41.280
1.901
32.313

4.029
750

2.288
98.119

10.637
10.394
244
39.666
36.507
183
2.976
47.816
43.786
1.406
2.624
98.119

2010

51.325
82

407
11.428
35.840

3.568
36.541
1.238
30.403

3.524
126

1.251
87.866

9.166
8.930
236
31.417
28.170
167
3.080
47.283
42.996
916
3.372
87.866

* Inklusive Zuordnung der Konsolidierung zwischen den Konzernbereichen Automobile und Finanzdienstleistungen, im Wesentlichen konzerninterne Darlehen.
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Eigenkapitalentwicklung

GEWINNRUCKLAGEN

Gezeichnetes Angesammelte Wahrungs-
Mio.€ Kapital Kapitalriicklage Gewinne umrechnung
Stand am 01.01.2010 1.025 5.356 31.607 -1.881
Ergebnis nach Steuern - - 3.778 -
Sonstiges Ergebnis nach Steuern - - - 1.350
Gesamtergebnis - - 3.778 1.350
Kapitalerhohung* 166 3.970 - -
Dividendenausschiittung - - -754 -
Kapitaltransaktionen mit Anderung der Beteiligungsquote - - - -
Ubrige Veranderung - - -3 -
Stand am 30.09.2010 1.191 9.325 34.627 =531
Stand am 01.01.2011 1.191 9.326 37.684 -165
Ergebnis nach Steuern - - 13.306 -
Sonstiges Ergebnis nach Steuern - - - -714
Gesamtergebnis - - 13.306 -714
Kapitalerhéhung 0 3 - -
Dividendenausschiittung - - -1.034 -
Kapitaltransaktionen mit Anderung der Beteiligungsquote - - 0 -
Ubrige Verdnderung - - -10 -
Stand am 30.09.2011 1.191 9.329 49.946 -879

*

Aus der im Jahr 2010 vollzogenen Kapitalerhohung durch Ausgabe neuer Vorzugsaktien verzeichnete die Volkswagen AG einen
Zugang an liquiden Mitteln in Hohe von 4.099 Mio. €. Hinzu kommen zahlungsunwirksame Effekte aus der Abgrenzung latenter
Steuern in Hohe von 35 Mio. € sowie ein Zufluss aus der Ausiibung von Wandelschuldverschreibungen in Hohe von 2 Mio. €.



KONZERN-ZWISCHENABSCHLUSS (KURZFASSUNG)

Gewinn- und Verlustrechnung ~ Gesamtergebnisrechnung

Versicherungs-
mathematische
Gewinne und
Verluste

-1.274

-1.757
-1.757

-3.031

-2.201

-191
-191

-2.392

Cash-flow-Hedges

860

-292
-292

567

61

168
168

230

Bilanz  Eigenkapitalentwicklung

Marktbewertung
Wertpapiere

-1

-25

266
266

241

Kapitalflussrechnung ~ Anhang

At Equity
bewertete
Anteile

-409

365
365

-45

107

—265
-265

-159

Anteile der
Aktiondre
der VW AG

35.281
3.778
-325
3.453
4.136
-754

-3

42,112

45.978
13.306

-736
12.570

-1.034

-10
57.507

Anteile von
Minderheiten

2.149
251
202
453

Summe
Eigenkapital
—

37.430
4.029
—-124
3.905
4.136
—798

0
1
44.674

48.712
13.642

—857
12.785

-1.264

-2
60.234
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Kapitalflussrechnung vom 1. Januar bis 30. September

NP

w

IN

Mio. €

Anfangsbestand Zahlungsmittel und
Zahlungsmitteldquivalente

Ergebnis vor Steuern
Ertragsteuerzahlungen
Abschreibungen

Verdanderung der Pensionen

Sonstige zahlungsunwirksame Aufwendungen und
Ertrage sowie Umgliederungen’

Brutto-Cash-flow

Veranderung Working Capital
Verdnderung der Vorrate
Verdnderung der Forderungen
Veranderung der Verbindlichkeiten
Veranderung der sonstigen Riickstellungen

Veranderung der Vermieteten Vermégenswerte
(ohne Abschreibungen)

Veranderung der Forderungen
aus Finanzdienstleistungen

Cash-flow laufendes Geschaft
Investitionstatigkeit laufendes Geschaft
davon: Sachinvestitionen

Entwicklungskosten (aktiviert)
Erwerb und Verkauf von Beteiligungen5
Netto-Cash-flow'

Verdnderung der Geldanlagen in Wertpapieren
und Darlehen

Investitionstatigkeit
Finanzierungstatigkeit
davon: Kapitalerhéhung aus Vorzugsaktien

Wechselkursbedingte Anderungen der
Zahlungsmittel

Verdnderung der Zahlungsmittel und
Zahlungsmitteldquivalente

Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente
am 30.09.

Wertpapiere, Darlehensforderungen und
Termingeldanlagen

Brutto-Liquiditat

Kreditstand

Netto-Liquiditat am 30.09.
nachrichtlich am 01.01.

Inklusive Zuordnung der Konsolidierung zwischen den Konzernbereichen Automobile und Finanzdienstleistungen.

Im Wesentlichen Bewertung von Finanzinstrumenten zu Marktwerten, Equity-Bewertung sowie Umgliederung der

2011

18.228
16.637
—2.458

7.235

—6.855
14.561
—7.825
—3.682
—3.478

3.945

2.945

—2.859

—4.697

6.736
—8.432
—4.332
-1.154
—3.081
-1.696

-723
—-9.155
5.588

—-131

3.038

21.265

9.875
31.141
—85.349
—54.208
—49.347

Gewinne/Verluste aus Anlageabgéngen in die Investitionstatigkeit.

VOLKSWAGEN KONZERN

2010

18.235
5.444
—-700
7.444

83

—836
11.435
—948
-1.781
—2.406
4.467
2.280

—2.157

-1.351
10.487
—6.454
—3.402
—1.342
—2.054

4.033

—2.280
-8.734
115
4.099

304

2,171

20.407

9.823
30.230
—76.845
—46.615
—52.052

AUTOMOBILE"

2011
I

17.002
15.608
-1.904
5.403
-1

-6.933
12.173
245
-3.211
—2.500
3.254
2.719

—-133

114
12.418
—8.605
—-4.227
-1.154
—3.340
3.813

69
—-8.537
-1.822

-83

1.975

18.977

7.239
26.217
—5.055
21.161
18.639

2010

16.362
4.608
—467
5.691

81

-804
9.110
2.396
—1.482
—2.300
4.134
2.139

31

-127
11.506
-6.327
-3.327
-1.342
-1.995

5179

—-2.274
—-8.601
-282
4.099

278

2.902

19.264

8.206
27.470
—7.826
19.644
10.636

KONZERNBEREICHE

FINANZDIENSTLEISTUNGEN

2011
I

1.226
1.029
—554
1.832

77
2.388
—-8.070
—471
-979
691
226

-2.727

-4.811
-5.682
174
—106

259
-5.508

—=792
-618
7.410

—48

1.062

2.288

2.636
4.924
—80.293
—75.369
—67.986

2010

1.873

—233
1.752

-32
2.326
-3.344
-299
-107
333
141

—2.188

-1.225
-1.019
-127
=75

-59
-1.146

-6
—-134
396

26

-731

1.142

1.618
2.760
-69.019
—66.259
-62.688

Im Wesentlichen Erwerb des operativen Geschéftsbetriebs der Porsche Holding Salzburg , Osterreich, fiir 3.314 Mio. €, der Anteile an der MAN SE, Miinchen, fiir

82 Mio. € sowie der Beteiligung an der SGL Carbon SE, Wiesbaden, fiir 223 Mio. €, abziiglich erworbener Zahlungsmittel Porsche Holding Salzburg.

Netto-Cash-flow: Cash-flow laufendes Geschift abziiglich Cash-flow aus Investitionstatigkeit laufendes Geschéft.
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Anhang
Rechnungslegung nach International Financial Reporting Standards (IFRS)

Die Volkswagen AG hat gemif der Verordnung 1606/2002 des Européischen Parlaments und
des Rates ihren Konzernabschluss fur das Jahr 2010 nach den durch die Européische Union
iibernommenen internationalen Rechnungslegungsstandards, den International Financial
Reporting Standards (IFRS), erstellt. Dementsprechend wurde auch dieser Konzern-
Zwischenabschluss zum 30. September 2011 in Ubereinstimmung mit IAS 34 erstellt.

Alle Betrige sind jeweils fiir sich kaufménnisch gerundet; das kann bei der Addition zu gering-
fiigigen Abweichungen fithren.

Auf eine priiferische Durchsicht des Konzern-Zwischenabschlusses wurde verzichtet.

Zusitzlich zu den berichtspflichtigen Segmenten werden neben der Gewinn- und Verlust-
rechnung, der Bilanz und der Kapitalflussrechnung fiir den Volkswagen Konzern zu Erlaute-
rungszwecken die Konzernbereiche Automobile und Finanzdienstleistungen dargestellt.

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Die Volkswagen AG hat alle von der EU iibernommenen und ab dem 1. Januar 2011 verpflichtend
anzuwendenden Rechnungslegungsnormen umgesetzt. Dies sind im Wesentlichen IAS 24 zu
Angaben iiber Beziehungen zu nahe stehenden Unternehmen und Personen sowie IAS 34 zur
Zwischenberichterstattung.

Der gednderte IAS 24 kann wahlweise zu einer vereinfachten Berichterstattung gegeniiber 6ffent-
lichen Instituten und deren Tochtergesellschaften fithren. Volkswagen nimmt dieses Wahlrecht
nicht in Anspruch. Dariiber hinaus wurden Klarstellungen hinsichtlich der Definitionen nahe ste-
hender Unternehmen und Personen und der berichtspflichtigen Transaktionen vorgenommen. Die
Berichtspflichten zu den Verpflichtungen gegeniiber nahe stehenden Unternehmen und Personen
wurden entsprechend um weitere vertragliche Verpflichtungen ergénzt. Eine Anpassung der Vor-
jahreswerte wurde vorgenommen.

Nach dem gednderten 1AS 34 sind wesentliche Umgliederungen zwischen den verschiede-
nen Stufen der Fair Value-Hierarchie, die zur Bestimmung des beizulegenden Zeitwerts von
Finanzinstrumenten zugrunde gelegt werden, sowie bedeutende Wechsel der Klassifizierung
finanzieller Vermogenswerte im Zwischenabschluss angabepflichtig.

Die sonstigen im Geschiftsjahr 2011 erstmalig anzuwendenden Rechnungslegungsnormen
haben auf die Darstellung der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des Volkswagen Konzerns
keinen nennenswerten Einfluss. Eine ausfiihrliche Aufstellung dieser Rechnungslegungsnormen
istdem Konzernanhang des Geschiftsberichts 2010 zu entnehmen.

Fir den vorliegenden Zwischenabschluss wurde ein Abzinsungssatz fiir Pensionsriickstellun-
gen im Inland von 4,8 % (31. Dezember 2010: 4,9 %) verwendet. Die Verminderung des Zins-
satzes fithrte zu einer Erhéhung der im Eigenkapital erfassten versicherungsmathematischen
Verluste bei Pensionsriickstellungen.

Die Ermittlung des Ertragsteueraufwands fiir die Zwischenberichtsperiode erfolgt geméaf
IAS 34 Zwischenberichterstattung auf Basis des durchschnittlichen jahrlichen Steuersatzes,
der fur das gesamte Geschiéftsjahr erwartet wird.

Im Ubrigen werden bei der Aufstellung des Zwischenberichts und der Ermittlung der Ver-
gleichszahlen fiir das Vorjahr grundsitzlich dieselben Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden
sowie Konsolidierungsgrundsétze wie im Konzernabschluss 2010 angewandt. Eine detaillierte
Beschreibung dieser Methoden ist im Anhang des Konzernabschlusses des Geschiftsberichts
2010 veroffentlicht. Dieser ist auch im Internet unter www.volkswagenag.com/ir abrufbar.
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Konzernkreis

Neben der Volkswagen AG, die ihren Sitz in Wolfsburg hat und beim Amtsgericht Braunschweig
unter HRB 100484 eingetragen ist, werden in den Konzernabschluss alle wesentlichen Unterneh-
men einbezogen, bei denen die Volkswagen AG mittelbar oder unmittelbar iiber die Moglichkeit
verfiigt, deren Finanz- und Geschiftspolitik so zu bestimmen, dass die Gesellschaften des Kon-
zerns aus der Titigkeit dieser Unternehmen (Tochterunternehmen) Nutzen ziehen.

VOLLKONSOLIDIERTE TOCHTERGESELLSCHAFTEN

Volkswagen hat zum 1. Marz 2011 das Vertriebsgeschift der Porsche Holding Salzburg, Oster-
reich, zu 100 % gegen Zahlung von 3,3 Mrd. € iibernommen. Im Vorfeld hatten die bisherigen
mittelbaren Eigentiimer, die Familien Porsche und Piéch, ihre von der Volkswagen AG einge-
raumte Put-Option ausgeiibt. Volkswagen vollzieht mit dem bereits in der Grundlagenvereinba-
rung vorgesehenen Erwerb einen weiteren planméfiigen Schritt auf dem Weg zum integrierten
Automobilkonzern von Volkswagen und Porsche.

Die Porsche Holding ist ein Automobilhandelsunternehmen mit einer starken Prdsenz vor
allem in Osterreich, West- und Siidosteuropa sowie in China. Im Kalenderjahr 2010 wurden
565.000 Neu- und Gebrauchtwagen verkauft. Volkswagen erwirbt von der Porsche Holding alle
Automotive Bereiche wie das Grof- und Einzelhandelsgeschift, die Porsche Informatik, die
Porsche Bank, die Porsche Immobilien und die Porsche Versicherung sowie die PGA Motors mit
Sitz in Paris. Die Porsche Holding beschéftigt rund 20.900 Mitarbeiter (einschlieBlich nicht-
konsolidierter Gesellschaften).

Nach vorlaufiger Berechnung ergab sich aus dem Unternehmenszusammenschluss ein
Goodwill in Hohe von 152 Mio. €.

Die vorldufige Verteilung des Kaufpreises auf die Vermégenswerte und Schulden kann nach-
folgender Tabelle entnommen werden:

IFRS-Buchwerte im Zeitwerte im
Mio. € Erwerbszeitpunkt ~ Kaufpreisallokation Erwerbszeitpunkt
Markennamen - 74 74
Sonstige langfristige Vermégenswerte® 2.862 1.435 4.297
Zahlungsmittel und
Zahlungsmitteldquivalente 617 - 617
Sonstige kurzfristige Vermogenswerte 3.450 1 3.451
Summe Vermoégenswerte 6.929 1.510 8.438
Langfristige Schulden 1.448 348 1.796
Kurzfristige Schulden® 6.796 - 6.796
Summe Schulden 8.243 348 8.591

1 Ohne Geschéfts- oder Firmenwert der Volkswagen AG.
2 Davon wurden 3,3 Mrd. € mit der Kaufpreiszahlung beglichen.

Goodwill und Markennamen sind dem Geschéftssegment Porsche Holding zugeordnet, das Teil
des Berichtssegments Pkw und leichte Nutzfahrzeuge ist.
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Der Bruttobuchwert der erworbenen Forderungen belief sich im Erwerbszeitpunkt auf
3.091 Mio. €, der Nettobuchwert (entsprach dem Zeitwert) auf 2.883 Mio.€. Das abnutzbare
langfristige Vermogen hat eine Laufzeit zwischen zwolf Monaten und 30 Jahren.

Durch die Einbeziehung des Unternehmens hat sich zum 30. September 2011 der Umsatz
des Konzerns um 3.740 Mio. € erhéht und das Ergebnis nach Steuern um 95 Mio. € vermindert.
Wire die Porsche Holding bereits ab dem 1. Januar 2011 einbezogen worden, wére der zum
30. September 2011 ausgewiesene Konzernumsatz nach Konsolidierung um 984 Mio. € héher
und das ausgewiesene Nachsteuerergebnis um 10 Mio. € niedriger ausgefallen.

Die Eventualverbindlichkeiten der Porsche Holding wurden in die Kaufpreisallokation nicht
einbezogen, da eine Inanspruchnahme duflerst unwahrscheinlich ist.

Die Fair Values der Vermogenswerte und Schulden wurden vorwiegend anhand beobacht-
barer Marktpreise bestimmt. Konnten keine Marktpreise festgestellt werden, kamen ertrags-
wertorientierte Verfahren fiir die Bewertung der erworbenen Vermoégenswerte und iibernom-
menen Schulden zur Anwendung.

Mit Ubertragung der Vertriebsgesellschaft der Porsche Holding wichst der Konsolidierungs-
kreis um 263 vollkonsolidierte Tochterunternehmen und 90 At Equity bilanzierte Gemein-
schaftsunternehmen und assoziierte Unternehmen.

Des Weiteren wurden mehrere im Vorjahr nicht konsolidierte inlindische und auslandi-
sche Gesellschaften erstkonsolidiert. Die erstmalige Einbeziehung dieser Tochterunternehmen
hatte auf die Darstellung der Unternehmenslage einzeln und insgesamt keinen wesentlichen
Einfluss.

BETEILIGUNGEN AN GEMEINSCHAFTSUNTERNEHMEN

Der Volkswagen Konzern ist iiber seinen 50 % Anteil an dem Gemeinschaftsunternehmen Glo-
bal Mobility Holding B.V., Amsterdam, Niederlande, mittelbar zu 50 % an dem Gemeinschafts-
unternehmen LeasePlan Corporation N.V., Amsterdam, Niederlande, beteiligt. Volkswagen hat
sich mit der Fleet Investments B.V., Amsterdam, Niederlande, einer Beteiligungsgesellschaft
der Familie von Metzler, auf den Einstieg in 2010 als neuer Co-Investor bei der Global Mobility
Holding fiir zunéchst zwei Jahre verstindigt. Die bisherigen Co-Investoren haben ihre Anteile
am 1. Februar 2010 auf Geheif} der Volkswagen AG auf die Fleet Investments B.V. zum Kaufpreis von
1,4 Mrd. € tibertragen. Die Volkswagen AG gewidhrte dem neuen Co-Investor ein Andienungs-
recht iiber seine Anteile, bei dessen Ausiibung Volkswagen den urspriinglichen Kaufpreis zuziig-
lich anteiliger thesaurierter Vorzugsdividenden oder den gegebenenfalls héheren Zeitwert zu
leisten hat. Das Andienungsrecht wird mit seinem beizulegenden Zeitwert angesetzt.

Daneben verpfindete Volkswagen Anspriiche aus beim Bankhaus Metzler gezeichneten Ein-
lagezertifikaten in Hohe von 1,4 Mrd. € fiir einen der Fleet Investments B.V. durch das Bankhaus
Metzler gewihrten Kredit. Durch diese Verpfandung wird das Risiko des Volkswagen Konzerns
aus der vorgenannten Stillhalterposition nicht erhéht.
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BETEILIGUNGEN AN ASSOZIIERTEN UNTERNEHMEN

Mit Wirkung zum 15. Januar 2010 hatte Volkswagen 19,89 % der Aktien an der Suzuki Motor
Corporation, Hamamatsu, Japan, zu einem Kaufpreis von 1,7 Mrd.€ erworben. Nach der Aus-
itbung ausstehender Wandelschuldverschreibungen anderer Investoren war der Anteil von Volks-
wagen an Suzuki zwischenzeitlich auf 19,37 % gesunken. Durch den Kauf weiterer Aktien ist der
Anteil zum 30. Juni 2010 wieder auf 19,89 % erhéht worden.

Aufgrund der in der Rahmenvereinbarung verabredeten wirtschaftlichen Kooperation han-
delte es sich bei Suzuki bis September 2011 um ein assoziiertes Unternehmen. Die Bewertung
der Anteile erfolgte nach der Equity-Methode. Die genaue Verteilung des Kaufpreises auf die
Vermogenswerte und Schulden der Suzuki Motor Corporation wurde im laufenden Jahr abge-
schlossen. Esist zu keiner wesentlichen Anpassung der im Vorjahr allokierten Werte gekommen.

Durch Suzukis Mitteilung vom 13. September 2011, die Zusammenarbeit mit Volkswagen
beenden zu wollen, und die zurzeit nicht absehbare Reetablierung einer Zusammenarbeit ist
bis auf weiteres die Moglichkeit, mafigeblichen Einfluss auf Suzuki auszuiiben, nicht mehr
gegeben. Die Equity-Methode wurde zu diesem Zeitpunkt beendet und der Unterschiedsbetrag
zwischen Equity-Buchwert und beizulegendem Zeitwert der Anteile im Ubergangszeitpunkt
erfolgswirksam als Aufwand aus assoziierten Unternehmen erfasst. Unter Beriicksichtigung der
Realisation der bisher erfolgsneutral direkt im Eigenkapital erfassten Betrige ergibt sich ein
Aufwand aus der Beendigung der Equity-Methode von 263 Mio. €. Die Anteile an Suzuki werden
seitdem unter den sonstigen Beteiligungen ausgewiesen und erfolgsneutral mit ihrem beizule-
genden Zeitwert bewertet.

Als einen weiteren Schritt auf dem Weg zum integrierten Nutzfahrzeugkonzern aus MAN,
Scania und Volkswagen hatte der Volkswagen Konzern Anfang Mai 2011 seinen Anteil an den
Stimmrechten der MAN SE von 29,89 % auf 30,47 % erhoht. Hierdurch stieg gleichzeitig der
Anteil von Volkswagen am Gesamtkapital der MAN SE von 28,67 % auf 29,21 %.

GemaB den Bestimmungen des deutschen Ubernahmerechts hat die Volkswagen AG darauf-
hin Ende Mai 2011 allen aufienstehenden Aktionidren der MAN SE ein 6ffentliches Pflichtange-
bot zum Erwerb ihrer Aktien an der MAN SE unterbreitet. MAN-Aktionére dienten bis zum Ende
der Annahmefrist des Ubernahmeangebots am 29. Juni 2011 Volkswagen 35.857.607 Stamm-
aktien und 164.613 Vorzugsaktien an. Damit wird Volkswagen nach Vorliegen der notwendigen
behordlichen Genehmigungen insgesamt 55,90 % der Stimmrechte beziehungsweise 53,71 %
des Grundkapitals an der MAN SE halten. Der Kaufpreis der angedienten Anteile in Héhe von
3,4 Mrd.€ wird bis zum Vollzug auf einem separaten Konto bereitgehalten und unverédndert
innerhalb der Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente ausgewiesen.
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Erlauterungen zum Konzernabschluss
1 | Umsatzerlose

STRUKTUR DER UMSATZERLOSE DES KONZERNS

1 - 3. QUARTAL

Mio. € & 0
Fahrzeuge* 85.377 69.215
Originalteile 7.255 6.643
Fremdprodukte® 1.854 26
Sonstige Umsatzerlése® 10.044 6.965
Vermiet- und Leasinggeschaft 7.666 5.846
Zinsen und dhnliche Ertrage 4.082 3.853

116.279 92.547

* Das Vorjahr wurde angepasst, da mit dem Erwerb der Porsche Holding Salzburg Umsatzerlése aus Fremdprodukten separat
ausgewiesen werden.

2 | Kosten der Umsatzerlose

In den Kosten der Umsatzerlose sind die dem Finanzdienstleistungsgeschéft zuzuordnenden
Zinsaufwendungen in Héhe von 1.802 Mio. € (Vorjahr: 1.851 Mio. €) enthalten.

Dariiber hinaus werden in den Kosten der Umsatzerlése neben den planméfiigen auch aufer-
planméfige Abschreibungen auf Immaterielle Vermogenswerte, Sachanlagen und Vermietete
Vermogenswerte berticksichtigt. Die auf Basis aktualisierter Wertminderungstests ermittelten
auBerplanméfigen Abschreibungen belaufen sich aufinsgesamt 414 Mio. € (Vorjahr: 893 Mio. €).

3 | Forschungs- und Entwicklungskosten im Konzernbereich Automobile

1. - 3. QUARTAL

Mio. € 2011 2010 %
I
Forschungs- und Entwicklungskosten gesamt 5.408 4.754 13,8
davon: aktivierte Entwicklungskosten 1.154 1.342 —-14,0
Aktivierungsquote in % 21,3 28,2
Abschreibungen auf aktivierte Entwicklungskosten 1.222 1.753 -30,3

Forschungs- und Entwicklungskosten It. Guv 5.475 5.164 6,0
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4 | Ergebnis je Aktie

Das unverwiisserte Ergebnis je Aktie errechnet sich aus der Division des Ergebnisanteils der
Aktionére der Volkswagen AG und der gewichteten durchschnittlichen Anzahl der wihrend des
Berichtszeitraums in Umlauf befindlichen Stamm- und Vorzugsaktien. Eine Verwésserung des

Ergebnisses je Aktie resultiert aus so genannten potenziellen Aktien. Hierzu zdhlen Options-

rechte, die allerdings nur dann ergebnisverwissernd wirken, wenn diese Rechte die Ausgabe

von Aktien zu einem Wert unter dem durchschnittlichen Borsenkurs der Aktie zur Folge haben.

Eine potenzielle Verwésserung ergab sich im Berichtszeitraum aus der achten Tranche des

Aktienoptionsplans.

Gewichtete durchschnittliche Anzahl ausstehender Aktien

Stammaktien: unverwassert
verwassert
Vorzugsaktien: unverwassert

verwassert

Ergebnis nach Steuern
Anteil von Minderheiten

Anteil der Aktionare der Volkswagen AG

Ergebnis je Aktie

Stammaktie: unverwdssert
verwassert

Vorzugsaktie: unverwdssert

verwassert

5 | Langfristige Vermogenswerte

ENTWICKLUNG AUSGEWAHLTER LANGFRISTIGER VERMOGENSWERTE

VOM 1. JANUAR ZUM 30. SEPTEMBER 2011

Mio. €

Immaterielle Vermogenswerte
Sachanlagen

Vermietete Vermogenswerte

Netto-
buchwert
01.01.2011

13.104
25.847
11.812

3. QUARTAL
2011
—
Mio. Stiick 295,1
Mio. Stiick 295,1
Mio. Stiick 170,1
Mio. Stiick 170,1
Mio.€ 7.146
Mio. € 107
Mio. € 7.039
€ 15,13
€ 15,13
€ 15,13
€ 15,13
Zugange/ Abginge/
Anderung Ubrige
Kons. kreis Bewegungen
2.468 195
5.495 554
5.844 2.785

2010 2011 2010
—

295,0 295,1 295,0

295,0 295,1 295,0

170,1 170,1 149,8

170,1 170,1 149,8

2.205 13.642 4.029

100 336 251

2.104 13.306 3.778

4,52 28,58 8,47

4,52 28,58 8,47

4,52 28,64 8,53

4,52 28,64 8,53

Netto-

buchwert

Abschreibungen 30.09.2011
I

1.636 13.741

3.727 27.061

1.879 12.991

1-3. QUARTAL
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6 | Vorrate

Mio. €

Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe

Unfertige Erzeugnisse, unfertige Leistungen
Fertige Erzeugnisse, Waren

Kurzfristiges Vermietvermogen

Geleistete Anzahlungen

7 | Kurzfristige Forderungen und sonstige finanzielle Vermégenswerte

Bilanz  Eigenkapitalentwicklung Kapitalflussrechnung  Anhang

30.09.2011
I

2.974
2.178
13.970
3.922
56
23.100

Mio. € 30.09.2011
——

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 9.211

Ubrige sonstige Forderungen und finanzielle Vermégenswerte 8.863

18.073

8 | Eigenkapital
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31.12.2010

2.494
1.837
10.819
2.470
11
17.631

31.12.2010

6.883
7.087

13.970

Im Vorjahr hat die Volkswagen AG 64.904.498 neue Vorzugsaktien (Nominalwert: 166 Mio. €)
im Rahmen einer Kapitalerhohung ausgegeben. Durch die Kapitalerh6hung verzeichnete die
Volkswagen AG in 2010 einen Mittelzufluss in Héhe von rund 4,1 Mrd. €.

Das Gezeichnete Kapital setzt sich aus 295.089.817 nennwertlosen Stammaktien und
170.142.778 Vorzugsaktien zusammen und betrdgt 1.191 Mio.€ (Vorjahr: 1.191 Mio.€). Die
Volkswagen AG hat im Berichtszeitraum 2011 44.250 neue Stammaktien (Nominalwert:

113.280€) aus der Ausiibung von Wandelschuldverschreibungen im Rahmen des Aktienoptions-

plans ausgegeben.

Im Berichtszeitraum hat die Volkswagen AG eine Dividende in Hohe von 1.034 Mio. € ausge-

schiittet. Davon entfielen 649 Mio. € auf Stammaktien und 385 Mio. € auf Vorzugsaktien.

9 | Langfristige Finanzschulden

Mio. € 30.09.2011
I
Anleihen und Schuldverschreibungen 30.017
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 8.326
Einlagen aus dem Direktbankgeschaft 3.523
Ubrige Finanzschulden 1.148

43.015

31.12.2010

24.383
7.494
3.882
1.400

37.159
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Mio. € 30.09.2011 31.12.2010
Anleihen und Schuldverschreibungen 16.368 17.238
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 6.628 6.245
Einlagen aus dem Direktbankgeschaft 17.938 15.043
Ubrige Finanzschulden 1.399 1.327

42.334 39.852

11 | Angaben zur Fair Value Hierarchie

In den ersten drei Quartalen 2011 gab es bei den finanziellen Vermégenswerten Umgliederun-
gen von Stufe 3 der Fair Value Hierarchie in Stufe 2 in Hohe von 53 Mio. € (31. Dezember 2010:
48 Mio. €). Bei den finanziellen Schulden gab es im Berichtszeitraum keine Umgliederungen
von Stufe 3 in Stufe 2 (31. Dezember 2010: 5 Mio.€). Die Umgliederungen aus Stufe 3 in Stufe 2
beinhalten Warentermingeschifte, fiir die aufgrund der abnehmenden Restlaufzeit wieder
beobachtbare Marktkurse zur Bewertung zur Verfigung stehen, sodass keine Extrapolation
mehr notwendig ist. Es gab keine Verschiebungen zwischen weiteren Stufen der Fair Value
Hierarchie.

12 | Kapitalflussrechnung

Die Kapitalflussrechnung zeigt den Zahlungsmittelfluss im Volkswagen Konzern sowie in den
Konzernbereichen Automobile und Finanzdienstleistungen. Der Zahlungsmittelbestand setzt
sich aus Guthaben bei Kreditinstituten, Schecks, Wechsel, Kassenbestand und jederzeit falligen
Mitteln zusammen.

Mio. € 30.09.2011 30.09.2010
Zahlungsmittelbestand laut Bilanz 22.072 21.959

davon: Termingeldanlagen -807 —1.552
Zahlungsmittelbestand laut Kapitalflussrechnung 21.265 20.407

Die Mittelzufliisse aus der Finanzierungstitigkeit im laufenden Jahr resultieren im Wesentli-
chen aus der Begebung von Anleihen, denen Mittelabfliisse iberwiegend aus der Zahlung von
Dividenden gegentiiber stehen.
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13 | Segmentberichterstattung

Die Segmentabgrenzung folgt der internen Steuerung und Berichterstattung im Volkswagen
Konzern. Der Mehrmarkenstrategie folgend wird jede Marke des Konzerns von einem eigenen
Markenvorstand geleitet. Dabei sind die vom Vorstand der Volkswagen AG beziehungsweise von der
Konzernleitung festgelegten Konzernziele und -vorgaben — soweit gesetzlich zuléssig — zu beriick-
sichtigen. Die Segmentberichterstattung umfasst entsprechend die drei berichtspflichtigen Seg-
mente Pkw und leichte Nutzfahrzeuge, Scania Vehicles and Services und Finanzdienstleistungen.

Die Aktivititen des Segments Pkw und leichte Nutzfahrzeuge erstrecken sich auf die Entwicklung
von Fahrzeugen und Motoren, die Produktion und den Vertrieb von Pkw und leichten Nutzfahr-
zeugen sowie das Geschift mit Originalteilen. In dem Segment werden die einzelnen Pkw-Marken
und leichten Nutzfahrzeuge des Volkswagen Konzerns auf konsolidierter Basis zusammengefasst.

Das Segment Scania Vehicles and Services umfasst vor allem die Entwicklung, die Produktion
und den Vertrieb von Lastkraftwagen, das Geschéft mit entsprechenden Originalteilen sowie
damit in Zusammenhang stehende Dienstleistungen.

Die Tétigkeit des Segments Finanzdienstleistungen umfasst die Hindler- und Kundenfinanzie-
rung, das Leasing, das Banken- und Versicherungsgeschift sowie das Flottenmanagementgeschiéft.

Ab dem Geschiiftsjahr 2010 werden die von der Marke Scania angebotenen Finanzdienstleis-
tungen nicht mehr dem Segment Scania, sondern dem Segment Finanzdienstleistungen zuge-
ordnet. Das bisherige Segment Scania wurde entsprechend in Scania Vehicles and Services und
das Segment Volkswagen Finanzdienstleistungen in Finanzdienstleistungen umbenannt. Aufler-
dem werden die chinesischen Gesellschaften einschliefilich der Gemeinschaftsunternehmen
Shanghai-Volkswagen Automotive Company und FAW-Volkswagen Automotive Company sowie
das Gemeinschaftsunternehmen Porsche Zwischenholding GmbH, die bisher in der Uberlei-
tungsrechnung unter den nicht zugeordneten Bereichen ausgewiesen wurden, entsprechend
der gewachsenen Bedeutung und der damit verbundenen Anderung in der internen Berichter-
stattung dem Berichtssegment Pkw und leichte Nutzfahrzeuge zugeordnet. Ab dem Geschifts-
jahr 2010 wird das Segmentvermégen entsprechend des iiberarbeiteten IFRS 8 nicht mehr
ausgewiesen. Die Vorjahresangabe wurde entsprechend angepasst.

Das im Geschiftsjahr 2011 erworbene Vertriebsgeschift der Porsche Holding wird dem
Segment Pkw und leichte Nutzfahrzeuge zugeordnet. Ausgenommen hiervon sind die iibernom-
menen Finanzdienstleistungen, die im Segment Finanzdienstleistungen ausgewiesen werden.

Das Segmentergebnis wird bei Volkswagen auf Basis des Operativen Ergebnisses bestimmt.

Die Uberleitungsrechnung beinhaltet Bereiche, die definitionsgeméf nicht Bestandteil der
Segmente sind. Darin ist auch die nicht allokierte Konzernfinanzierung und die Holdingfunktion
enthalten. Die Konsolidierung zwischen den Segmenten (einschlieBlich der Kaufpreisallokation
von Scania und der Porsche Holding) erfolgt ebenfalls innerhalb der Uberleitungsrechnung.

Den Geschiftsbeziehungen zwischen den Gesellschaften der Segmente des Volkswagen Kon-
zerns liegen grundsitzlich Preise zugrunde, die auch mit Dritten vereinbart werden.
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BERICHTSSEGMENTE 1. — 3. QUARTAL 2010*

Pkw und leichte

Mio. € Nutzfahrzeuge
Umsatzerlése mit
externen Dritten 76.598
Umsatzerlése mit
anderen Segmenten 4.982
Umsatzerlose 81.581
Segmentergebnis
(Operatives Ergebnis) 3.655

Das Vorjahr wurde angepasst.

BERICHTSSEGMENTE 1. — 3. QUARTAL 2011

Pkw und leichte

Mio. € Nutzfahrzeuge
Umsatzerlose mit
externen Dritten 96.543
Umsatzerlose mit
anderen Segmenten 6.171
Umsatzerlése 102.714
Segmentergebnis
(Operatives Ergebnis) 7.973

UBERLEITUNGSRECHNUNG*

Mio. €

Segmentergebnis (Operatives Ergebnis)
Nicht zugeordnete Bereiche
Konzernfinanzierung
Konsolidierung

Operatives Ergebnis

Finanzergebnis

Konzernergebnis vor Steuern

Das Vorjahr wurde angepasst.

Scania
Vehicles and
Services

5.620

137

5.757

929

Scania
Vehicles and
Services

7.056

144

7.200

1.030

Finanzdienst-
leistungen

9.698

611

10.309

694

Finanzdienst-
leistungen

11.697

1.030

12.726

949

1. - 3. QUARTAL
2011

Summe
Segmente

91.916

5.730

97.647

5.277

Summe
Segmente

115.296

7.345

122.641

9.953

9.953
113

-5
-1.084
8.977
7.660
16.637

Uberleitung

631

-5.730

-5.099

—451

Uberleitung

983

—7.345

—6.362

-976
2010
5.277
100
3
—-554
4.826
618
5.444

Volkswagen
Konzern
I

92.547

92.547

4.826

Volkswagen

Konzern
I

116.279

116.279

8.977
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14 | Angaben liber Beziehungen zu nahe stehenden Personen
und Unternehmen

Die Porsche Automobil Holding SE hélt mit 50,73 % die Mehrheit der Stimmrechte an der
Volkswagen AG.

Auf der AuBerordentlichen Hauptversammlung der Volkswagen AG am 3. Dezember 2009
wurde die Schaffung von Entsendungsrechten fiir das Land Niedersachsen beschlossen. Damit
kann die Porsche Automobil Holding SE nicht mehr die Mehrheit der Mitglieder im Aufsichtsrat
der Volkswagen AG bestellen, solange dem Land Niedersachsen mindestens 15 % der Stammak-
tien gehoren. Die Porsche Automobil Holding SE hat aber weiterhin die Moéglichkeit an den
unternehmenspolitischen Entscheidungen des Volkswagen Konzerns mitzuwirken.

ERBRACHTE LIEFERUNGEN UND EMPFANGENE LIEFERUNGEN UND

LEISTUNGEN LEISTUNGEN

1. - 3. QUARTAL 1. - 3. QUARTAL
Mio. € 2011 2010 2011 2010
Porsche Automobil Holding SE 1 0 = -
Aufsichtsrate 1 0 0 0
Nicht konsolidierte Tochtergesellschaften der VW AG 939 1.117 603 728
Gemeinschaftsunternehmen 8.578 4.595 1.010 531
Assoziierte Unternehmen 55 99 162 151
Porsche Holding Salzburg und Mehrheitsbeteiligungen® 744 3.013 27 124
Land Niedersachsen und Mehrheitsbeteiligungen 6 9 0 0

*  Bis 28. Februar 2011.

Die in der Grundlagenvereinbarung mit der Porsche Automobil Holding SE vereinbarte Call-
Option hinsichtlich der Anteile an der Porsche Zwischenholding GmbH hat nach finanzma-
thematischer Berechnung zum Stichtag des Zwischenabschlusses einen positiven Zeitwert von
8.641 Mio. € (31. Dezember 2010: 2.001 Mio. €) und die korrespondierende Put-Option einen nega-
tiven Zeitwert von 99 Mio.€ (31. Dezember 2010: 233 Mio.€). Am 8. September 2011 ist der
Vorstand der Volkswagen Aktiengesellschaft nach Gespriachen mit der Porsche Automobil Hol-
ding SE (Porsche SE) zu der Uberzeugung gelangt, dass die angestrebte Verschmelzung mit der
Porsche SE innerhalb des in der Grundlagenvereinbarung vorgesehenen Zeitrahmens nicht
umsetzbar ist. Alle Beteiligten halten dennoch an dem Ziel fest, den Integrierten Automobilkon-
zern mit Porsche zu schaffen und sind davon tiberzeugt, dass dies gelingen wird. Aufgrund der
noch immer bestehenden rechtlichen Hiirden ist eine Quantifizierung der wirtschaftlichen
Risiken im Rahmen einer Verschmelzung und damit eine Bewertung der Porsche SE fir die
Ermittlung des Austauschverhiltnisses aus Sicht von Volkswagen zum gegenwértigen Zeitpunkt
nicht méglich. Die Unsicherheiten ergeben sich insbesondere aus den laufenden Verfahren
beziehungsweise Klagen gegen die Porsche SE in Deutschland und den USA wegen behaupteter
Marktmanipulation. Da nach Uberzeugung des Vorstands die fiir die Verschmelzung der Por-
sche SE auf die Volkswagen AG notwendigen Hauptversammlungsbeschliisse bis zu dem in der
Grundlagenvereinbarung vorgesehenen Termin Ende 2011 nicht mehr gefasst werden konnen,
wird die Wahrscheinlichkeit einer Verschmelzung bei der Bewertung der Optionen zum 30. Sep-
tember 2011 mit 0 % angesetzt (31. Dezember 2010: 50 %). Neben der Verinderung der Ver-
schmelzungswahrscheinlichkeit hatte insbesondere die Anpassung des sich aus der aktualisierten
Unternehmensplanung der Porsche Zwischenholding GmbH ergebenden Unternehmenswertes
einen mafigeblichen Einfluss auf den Wert der Optionen. Der Unterschiedsbetrag wurde im
Ubrigen Finanzergebnis erfasst.
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Die Familien Porsche und Piéch haben ihre von Volkswagen eingerdumte Put-Option hinsicht-
lich des Vertriebsgeschifts der Porsche Holding, Salzburg, Osterreich ausgeiibt. Die Ubertra-
gung erfolgte zum 1. Médrz 2011 gegen Zahlung von 3,3 Mrd. €.

Zum 30. September 2011 waren Finanzierungen aus Factoring zu marktiiblichen Konditio-
nen und Sicherheiten gegeniiber einer Tochtergesellschaft der Porsche Zwischenholding GmbH
von 0,2 Mrd. € offen (31. Dezember 2010: 0,2 Mrd.€); davon wurden 76 Mio.€ (31. Dezem-
ber 2010: - Mio. €) im Berichtszeitraum gewahrt.

15 | Eventualforderungen und -verbindlichkeiten

Gegeniiber den im Konzernabschluss 2010 beschriebenen Eventualforderungen und -verbind-
lichkeiten ergaben sich bis zum 30. September 2011 keine wesentlichen Anderungen.
Deutscher Corporate Governance Kodex

Die aktuellen Erklirungen nach § 161 AktG zum Deutschen Corporate Governance Kodex des
Vorstands und des Aufsichtsrats der Volkswagen AG sowie des Vorstands und des Aufsichtsrats
der AUDIAG sind auf den Internetseiten www.volkswagenag.com/ir beziehungsweise
www.audi.de/cgk-erklaerung dauerhaft zugianglich.

Vorgange von besonderer Bedeutung nach dem Stichtag

Nach dem Schluss der ersten neun Monate des Jahres 2011 gab es keine Vorginge von beson-
derer Bedeutung.

Wolfsburg, 27. Oktober 2011

Volkswagen Aktiengesellschaft
Der Vorstand
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