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Bilanz der Volkswagen AG zum 31. Dezember 2020

Mio. € Anhang 31.12.2020 31.12.2019
Aktiva
Anlagevermdgen
Immaterielle Vermdgensgegenstande 822 652
Sachanlagen 7.997 7.378
Finanzanlagen 121.558 112.793
130.377 120.823
Umlaufvermégen
Vorrate 2 6.542 5.554
Forderungen und Sonstige Vermogensgegenstande 3 38.663 35.748
Kassenbestand, Guthaben bei Kreditinstituten 4 8.803 5.639
54.007 46.940
Rechnungsabgrenzungsposten 103 109
Aktiver Unterschiedsbetrag aus der Vermégensverrechnung - 0
Bilanzsumme 184.488 167.872
Passiva
Eigenkapital
Gezeichnetes Kapital 5 1.283 1.283
Stammaktien 755 755
Vorzugsaktien 528 528
Kapitalriicklage 15.021 15.021
Gewinnriicklagen 19.217 16.052
Bilanzgewinn 4.028 3.273
39.549 35.629
Sonderposten mit Riicklageanteil 18 18
Riickstellungen 43.201 42.986
Verbindlichkeiten 10 100.374 87.832
Rechnungsabgrenzungsposten 11 1.346 1.406
Bilanzsumme 184.488 167.872
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Gewinn- und Verlustrechnung der Volkswagen AG

vom 1. Januar bis 31. Dezember 2020

Gewinn- und Verlustrechnung

Mio. € Anhang 2020 2019
Umsatzerlose 12 67.535 80.621
Herstellungs- und Anschaffungskosten der zur Erzielung der Umsatzerlése erbrachten Leistungen -63.418 —74.700
Bruttoergebnis vom Umsatz 4117 5.921
Vertriebskosten —5.422 —5.980
Allgemeine Verwaltungskosten -1.847 -1.968
Sonstige betriebliche Ertrage 13 6.022 5.053
Sonstige betriebliche Aufwendungen 14 —5.625 —-5.967
Finanzergebnis 15 10.477 10.638
Abschreibungen auf Finanzanlagen —-690 -1.523
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag -693 -1.215
Ergebnis nach Steuern = Jahresiiberschuss 6.338 4.958
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Anhang zum Jahresabschluss
der Volkswagen AG
per 31.12.2020

Abschluss nach Handelsrecht

Die Volkswagen AG hat ihren Sitz in Wolfsburg, Deutschland, und ist beim Amtsgericht Braunschweig unter der
Registernummer HRB 100484 eingetragen. Der Abschluss der Volkswagen AG wurde nach den Vorschriften des
Handelsgesetzbuches — unter Beachtung der Regelungen des Aktiengesetzes — aufgestellt.

Das Geschiftsjahr entspricht dem Kalenderjahr.

Um die Klarheit der Darstellung zu verbessern, wurden einzelne Posten der Bilanz und der Gewinn- und
Verlustrechnung zusammengefasst. Diese Posten sind im Anhang gesondert ausgewiesen. Die Gewinn- und
Verlustrechnung wurde nach dem Umsatzkostenverfahren aufgestellt. Vermerke, die wahlweise in der Bilanz
beziehungsweise in der Gewinn- und Verlustrechnung oder im Anhang zu machen sind, werden insgesamt
im Anhang dargestellt. Alle Betrdge sind jeweils fiir sich kaufméannisch gerundet, so dass sich bei Additionen
geringfligige Abweichungen ergeben kénnen.

Im Bereich des Elektrizitatssektors tibt die Volkswagen AG gemeinsam mit einem Tochterunternehmen die
Tatigkeiten Erzeugung und Handel/Vertrieb sowie Elektrizitatsverteilung aus. Daher ist die Volkswagen AG
zusammen mit diesem Tochterunternehmen als vertikal integriertes Energieversorgungsunternehmen im
Sinne von § 3 Nr. 38 EnWG einzustufen und unterliegt somit den Regelungen des EnWG. Fiir gewisse Tatigkeiten
im Energiesektor sind gemaf$ § 6b Abs. 3 EnWG grundsitzlich getrennte Konten zu fithren (Verpflichtung zur
Entflechtung in der Rechnungslegung). Die Volkswagen AG selbst betreibt nur Kundenanlagen gemif3
§ 3 Nr. 24 b. a) EnWG (Mittel- und Niederspannungsebene). Die Elektrizitdtsverteilung durch ein Netz der allge-
meinen Versorgung (Hochspannungsebene in Wolfsburg, § 3 Nr. 17 EnWG) erfolgt durch das Tochterunternehmen.

Die Aufstellung des Anteilsbesitzes als Bestandteil des Anhangs ist zusétzlich beim elektronischen Unter-
nehmensregister unter der Internetadresse www.unternehmensregister.de und auf www.volkswagenag.com/ir
abrufbar.

Der Vorstand hat den Jahresabschluss am 16. Februar 2021 aufgestellt. Mit dem 16. Februar 2021 endet der
Wertaufhellungszeitraum.

Erklarung zum Corporate Governance Kodex gemafd § 161 AktG/§ 285 Nr. 16 HGB

Der Vorstand und der Aufsichtsrat der Volkswagen AG haben am 13. November 2020 die Entsprechenserklirung
gemdfd § 161 AktG abgegeben.
Die Erkldrung ist dauerhaft unter www.olkswagenag.com/ir abrufbar.



4

Abschluss Volkswagen AG

Wesentliche Ereignisse des Geschaftsjahres

DIESELTHEMATIK
Am 18. September 2015 ver6ffentlichte die US-amerikanische Umweltschutzbehorde (Environmental Protection
Agency, EPA) eine ,Notice of Violation“ und gab 6ffentlich bekannt, dass bei Abgastests an bestimmten Fahrzeugen
mit 2.0 1 Dieselmotoren des Volkswagen Konzerns in den USA Unregelméfigkeiten bei Stickoxid (NOx)-Emissionen
festgestellt wurden. In diesem Zusammenhang informierte die Volkswagen AG dartiber, dass in weltweit rund elf
Millionen Fahrzeugen mit Dieselmotoren des Typs EA 189 auffillige Abweichungen zwischen Priifstandswerten
und realem Fahrbetrieb festgestellt wurden. Am 2. November 2015 gab die EPA mit einer ,Notice of Violation*
bekannt, dass auch bei der Software von US-Fahrzeugen mit Dieselmotoren des Typs V6 mit 3.01 Hubraum Unregel-
mafdigkeiten festgestellt wurden.

Die sogenannte Dieselthematik hatte ihren Ursprung in einer — nach Rechtsauffassung der Volkswagen AG nur
nach US-amerikanischem Recht unzuldssigen — Veranderung von Teilen der Software der betreffenden Motor-
steuerungseinheiten fiir das seinerzeit von der Volkswagen AG entwickelte Dieselaggregat EA 189. Die Entschei-
dung zur Entwicklung und zur Installation dieser Softwarefunktion wurde Ende 2006 unterhalb der Vorstands-
ebene getroffen. Kein Vorstandsmitglied hatte zu diesem Zeitpunkt und nachfolgend tiber mehrere Jahre hinweg
Kenntnis von der Entwicklung und Implementierung dieser Softwarefunktion.

Auch gibt es keine Erkenntnisse, dass dem Ausschuss fiir Produktsicherheit oder den fiir die Aufstellung des Jahres-
und Konzernabschlusses 2014 verantwortlichen Personen im Nachgang zur Veroffentlichung der Studie des
International Council on Clean Transportation im Mai 2014 ein nach US-amerikanischem Recht unzuldssiges
,Defeat Device“ als Ursache der hohen NOx-Emissionen bei bestimmten US-Fahrzeugen mit 2.0 1 Dieselmotoren
des Typs EA 189 offengelegt wurde. Vielmehr war die Erwartung der fiir die Aufstellung des Jahres- und Konzern-
abschlusses 2014 verantwortlichen Personen zum Zeitpunkt der Aufstellung des Jahres- und Konzernabschlusses
2014, dass die Thematik mit vergleichsweise geringem Aufwand zu beheben sei.

Im Laufe des Sommers 2015 wurde fiir einzelne Mitglieder des Vorstands der Volkswagen AG sukzessive erkennbar,
dass die Auffilligkeiten in den USA durch eine Verdnderung von Teilen der Motorsteuerungssoftware verursacht
wurden, welche spiter als nach US-amerikanischem Recht unzuldssiges , Defeat Device® identifiziert wurde. Dies
miindete in der Offenlegung eines , Defeat Device* gegeniiber der EPA und der CARB am 3. September 2015. Die in
der Folge zu erwartenden Kosten fiir den Volkswagen Konzern (Riickrufkosten, Nachriistungskosten und Straf-
zahlungen) bewegten sich nach damaliger Einschidtzung der verantwortlichen, mit der Sache befassten, Personen
nicht in einem grundlegend anderen Umfang als in fritheren Fillen, in die andere Fahrzeughersteller involviert
waren, und erschienen deshalb mit Blick auf die Geschiftstatigkeit des Volkswagen Konzerns insgesamt beherrsch-
bar. Diese Beurteilung der Volkswagen AG fufite unter anderem auf der Beratung einer in den USA fiir Zulassungs-
fragen beauftragten Anwaltssozietdt, wonach dhnlich gelagerte Fille in der Vergangenheit mit den US-Behorden
einvernehmlich geldst werden konnten. Die am 18. September 2015 erfolgte Verdffentlichung der ,Notice of
Violation“ durch die EPA, die fiir den Vorstand vor allem zu diesem Zeitpunkt unerwartet kam, lief? die Lage sodann
vollig anders erscheinen.

Im Geschaftsjahr 2020 waren in diesem Zusammenhang zusatzliche Aufwendungen im Wesentlichen fiir Rechts-
risiken in Hohe von 0,8 Mrd. € zu erfassen.

Die im Zusammenhang mit der Dieselthematik bestehenden Eventualverbindlichkeiten im Sinne des IAS 37
betragen insgesamt 4,2 Mrd. € (Vorjahr: 3,6 Mrd. €); wobei 3,5 Mrd. € (Vorjahr: 3,4 Mrd. €) auf Anlegerklagen
entfallen. Enthalten sind dartiber hinaus bestimmte Umfidnge von im Zusammenhang mit der Dieselthematik
stehenden Sammel- und Masseverfahren und Strafverfahren/Ordnungswidrigkeiten, soweit sie bewertbar sind.

Weitere Angaben zu den Rechtsstreitigkeiten im Zusammenhang mit der Dieselthematik finden sich im
Konzernlagebericht unter der Angabe , Rechtsstreitigkeiten®.
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AUSWIRKUNGEN COVID-19-PANDEMIE
Die Covid-19-Pandemie hat sich durch einen weltweiten Nachfragertickgang - unter anderem verursacht von
staatlichen Mafinahmen in Form von Einschrinkungen beim Handel mit Kraftfahrzeugen - sowie durch tempo-
rare Produktionsunterbrechungen negativ auf die Vermdogens-, Finanz- und Ertragslage der Volkswagen AG im
Geschiftsjahr 2020 ausgewirkt. Da die Covid-19-Pandemie auch zu Beginn des Jahres 2021 noch nicht tiber-
wunden ist, ist auch mit Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Jahres 2021 zu rechnen.
Wir verweisen hier auch auf unsere Erlauterungen im Konzernlagebericht 2020 insbesondere in den Kapiteln
Geschaftsverlauf, Ertrags-, Finanz- und Vermogenslage, Prognosebericht sowie Risiko- und Chancenbericht.

Bei der Aufstellung des Jahresabschlusses zum 31. Dezember 2020 waren die Auswirkungen der Covid-19-
Pandemie auf die Werthaltigkeit der Vermdégensgegenstdande des Anlage- und des Umlaufvermdgens zu analy-
sieren. Es ergaben sich keine wesentlichen zusitzlichen aufierplanmifiigen Abschreibungen und Wertberichti-
gungen.

WESENTLICHE TRANSAKTIONEN
Im Rahmen des aktienrechtlichen Squeeze-out bei der AUDI AG hat die Volkswagen AG am 16. Juni 2020 die
Hohe der Barabfindung fiir die Ubertragung der Aktien der Minderheitsaktionire auf 1.551,53 € je Aktie fest-
gesetzt und mitgeteilt. Am 31. Juli 2020 hat die Hauptversammlung der AUDI AG dem aktienrechtlichen
Squeeze-out bei der AUDI AG und damit der vollstindigen Ubertragung der auf}enstehenden Audi Aktien auf
die Volkswagen AG zugestimmt. Dieser Beschluss wurde mit Eintragung ins Handelsregister am 16. November
2020 wirksam. Im Dezember 2020 wurde von einem ehemaligen Aktionédr der AUDI AG ein Spruchverfahren
gegen die Volkswagen AG vor dem Landgericht Miinchen I zwecks gerichtlicher Uberpriifung der Hohe der von
der Volkswagen AG festgelegten Barabfindung eingeleitet.

Seit dem 28. Juni 2019 werden 51 Mio. Aktien der TRATON SE in den regulierten Markten der Frankfurter Wert-
papierborse und der Nasdaq Stockholm gehandelt. Der Platzierungspreis wurde auf 27,00 € je Aktie festgelegt.
Daraus entstand bei der Volkswagen AG im Vorjahr ein Abgangsverlust in H6he von 0,8 Mrd. €, der im Finanz-
ergebnis unter den Sonstigen Beteiligungsaufwendungen ausgewiesen wurde.
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Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsatze

Die im Vorjahr angewandten Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden wurden beibehalten. Die Ertrdge aus
Beteiligungen, die Ertrdge aus anderen Wertpapieren und Ausleihungen des Finanzanlagevermogens sowie das
Zinsergebnis werden in der Gewinn- und Verlustrechnung zusammengefasst als Finanzergebnis dargestellt. Der
Posten wird unter (15) Finanzergebnis weiter erlautert.

Entgeltlich erworbene immaterielle Vermogensgegenstande werden zu Anschaffungskosten bewertet und
planmafig linear tiber grundsitzlich drei bis fiinf Jahre abgeschrieben. Selbst erstellte immaterielle Vermdgens-
gegenstande werden nicht aktiviert. Geleistete Zuschiisse zu im Eigentum Dritter stehender Vermogensgegen-
stinde werden als entgeltlich erworbene Nutzungsrechte aktiviert und grundsétzlich tiber fiinf Jahre planmafiig
abgeschrieben. Nach Vollabschreibung werden Software und geleistete Zuschiisse ausgebucht.

Sachanlagen werden zu Anschaffungs- beziehungsweise Herstellungskosten angesetzt und um Abschreibungen
vermindert. Erhaltene Investitionszuschiisse werden abgesetzt.

Den planmaifdigen Abschreibungen des Sachanlagevermogens liegen hauptsichlich folgende Nutzungs-
dauern zu Grunde:

Nutzungsdauer
Gebaude 14 bis 50 Jahre
Gebaude- und Grundstiickseinrichtungen 10 bis 35 Jahre
Technische Anlagen und Maschinen 5 bis 20 Jahre
Andere Anlagen, Betriebs- und Geschaftsausstattung einschlieflich Spezialwerkzeuge 3 bis 30 Jahre

Fiir Zugéinge bis zum 31.12.2009 werden im steuerrechtlich zuldssigen Umfang grundsatzlich degressive plan-
miRige Abschreibungen auf bewegliche Sachanlagen mit spiterem planmifiigen Ubergang auf die lineare
Methode unter Berticksichtigung des Einsatzes im Mehrschichtbetrieb vorgenommen. Fiir das am 31.12.2009
vorhandene Sachanlagevermdgen wird das Beibehaltungs- und Fortfithrungswahlrecht gemaf3 Artikel 67 Abs. 4
EGHGB ausgetibt. Ab dem 01.01.2010 angeschaffte oder hergestellte bewegliche Gegenstdande des Sachanlage-
vermogens werden linear abgeschrieben.

Geleistete Anzahlungen auf immaterielle Vermogensgegenstande des Anlagevermogens und Sachanlagen
werden zum Nennbetrag bewertet.

Bei Zugdngen von Vermogensgegenstanden werden die Abschreibungen grundsatzlich im Zugangsjahr pro
rata temporis verrechnet.

Geringwertige Vermogensgegenstinde werden im Jahr der Anschaffung vollstindig abgeschrieben und
ausgebucht. Des Weiteren werden bestimmte Anlagegegenstinde der Betriebs- und Geschiftsausstattung mit
Anschaffungskosten bis zu 1.500€, deren betriebsgew6hnliche Nutzungsdauer erreicht ist, im Einzelfall als
Abgang behandelt.

Aufderplanmaiflige Abschreibungen werden bei Vorliegen voraussichtlich dauerhafter Wertminderungen
vorgenommen; Zuschreibungen erfolgen bis zu den fortgefithrten Anschaffungs- und Herstellungskosten,
sobald die Griinde fiir aufierplanmafiige Abschreibungen entfallen sind.

Die Anteile an verbundenen Unternehmen und die Beteiligungen sind zu Anschaffungskosten oder mit den
niedrigeren beizulegenden Werten angesetzt. Zur Ermittlung des beizulegenden Wertes der Anteile wird der
Ertragswert der Beteiligung herangezogen, der mittels des Discounted-Cashflow-Verfahrens ermittelt wird.

Basis fiir die Ermittlung ist die vom Management erstellte aktuelle Planung. Diese basiert auf Erwartungen
im Hinblick auf die zukiinftige wirtschaftliche Entwicklung. Die Planungsperiode erstreckt sich grundsitzlich
tiber einen Zeitraum von fiinf Jahren. Die Abzinsung der erwarteten Cash-Flows erfolgt mittels gewichteter Kapital-
kosten ,WACC“ (Weighted Average Cost of Capital).
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Grundsatzlich werden sdmtliche Ausleihungen zum Nennbetrag bewertet. Nicht- oder geringverzinsliche Aus-
leihungen werden zum Barwert bewertet.

Wertpapiere des Anlagevermogens werden mit den Anschaffungskosten beziehungsweise bei Vorliegen einer
dauerhaften Wertminderung mit den niedrigeren Zeitwerten bewertet.

Wertpapiere, die als Deckungsvermogen fiir Altersversorgungsverpflichtungen dienen, werden zum beizulegen-
den Zeitwert bewertet und mit den entsprechenden Riickstellungen verrechnet. Bei diesen Wertpapieren handelt
es sich um Vermogensgegenstinde, die dem Zugriff aller Glaubiger entzogen sind und die ausschliefllich der
Erfiilllung der Verbindlichkeiten aus Altersversorgungsverpflichtungen dienen. Der beizulegende Zeitwert dieser
Vermogensgegenstiande entspricht dem Marktpreis (§ 255 Abs. 4 HGB).

Innerhalb der Vorrate werden die Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe sowie Waren zu durchschnittlichen
Anschaffungs- oder zu niedrigeren Wiederbeschaffungskosten bewertet. Der Wertansatz der unfertigen Leistungen
und Erzeugnisse sowie der fertigen Erzeugnisse enthilt neben Fertigungsmaterial und Fertigungslohn auch die
anteiligen Material- und Fertigungsgemeinkosten einschliefllich Abschreibungen im erforderlichen Umfang.
Durch ausreichend bemessene Wertkorrekturen wird allen erkennbaren Lagerungs- und Bestandsrisiken Rechnung
getragen. Geleistete Anzahlungen auf Vorrdte werden zum Nennbetrag angesetzt.

Die Volkswagen AG bilanziert Emissionszertifikate im Zuteilungs- beziehungsweise Erwerbszeitpunkt. Eine
Bewertung erfolgt zu Anschaffungskosten, beziehungsweise zum niedrigeren beizulegenden Zeitwert. Kostenlos
zugeteilte Emissionszertifikate werden zum Erinnerungswert angesetzt. Der Wert am Stichtag je Zertifikat
betrdgt 32,75 € pro Tonne CO,.

Forderungen und Sonstige Vermogensgegenstiande werden mit dem Nennbetrag angesetzt. Erkennbare Einzel-
risiken sind durch entsprechende Wertkorrekturen auf den niedrigeren beizulegenden Zeitwert berticksichtigt.

Unverzinsliche Forderungen mit Félligkeiten von mehr als einem Jahr werden unter Anwendung eines lauf-
zeitaddquaten Zinssatzes mit dem Barwert zum Bilanzstichtag ausgewiesen.

Auf fremde Wihrungen lautende Vermogensgegenstande werden bei ihrer erstmaligen Erfassung mit dem
Mittelkurs des Tages umgerechnet. Forderungen mit einer Restlaufzeit von einem Jahr oder weniger werden
zum Bilanzstichtag mit dem Devisenkassamittelkurs am Bilanzstichtag bewertet. Bei langerfristigen Forderungen
schlégt sich ein geringerer Kurs am Bilanzstichtag in einer niedrigeren Bewertung der Forderung aufwands-
wirksam nieder, wihrend ein hoherer Kurs (Bewertungsgewinn) unberticksichtigt bleibt. Bei kursgesicherten
Forderungen wird von einer Stichtagskursbewertung abgesehen (Einfrierungsmethode).

Erworbene Devisenoptionsrechte werden bis zur Filligkeit mit ihren Anschaffungskosten beziehungsweise
niedrigeren Zeitwerten angesetzt.

Der Ansatz der Wertpapiere des Umlaufvermégens erfolgt zu Anschaffungskosten oder zum niedrigeren bei-
zulegenden Wert.

Kassenbestinde und Guthaben bei Kreditinstituten sind zum Nennbetrag bewertet.

Im aktiven Rechnungsabgrenzungsposten werden Ausgaben vor dem Abschlussstichtag erfasst, die Aufwand
innerhalb eines bestimmten Zeitraums danach darstellen.

Latente Steuern erfassen zeitliche Unterschiede fiir Differenzen zwischen den handels- und steuerrechtlichen
Wertansdtzen aller Bilanzposten. Da die Volkswagen AG als Organtragerin auch Steuerschuldnerin fur die ver-
bundenen Unternehmen ist, mit denen ein Ergebnisabfiihrungsvertrag besteht, werden bei der Ermittlung der
latenten Steuern auch deren Differenzen berticksichtigt. Die Volkswagen AG ist auflerdem als Mitunternehmer
an Personengesellschaften beteiligt. Die latenten Steuern auf die Differenz zwischen handels- und steuerrecht-
lichen Wertansatzen sind, soweit es die Koérperschaftsteuer betrifft, ebenfalls bei der Volkswagen AG auszuweisen.
Die Ermittlung der latenten Steuern auf diese Differenzen erfolgt mit einem durchschnittlichen Ertragsteuersatz
von 30,0% beziehungsweise mit 15,8% bei temporiren Differenzen, die auf unterschiedliche Bilanzansitze bei
Personengesellschaften zuriickgehen, an denen die Volkswagen AG beteiligt ist. Auf die Aktivierung aktiver Uber-
hédnge latenter Steuern wird entsprechend des Wahlrechts des § 274 HGB verzichtet.

Die Unterschiedsbetridge zwischen den handelsrechtlich gebotenen und den steuerrechtlich zuldssigen
niedrigeren Wertansidtzen wurden in den Sonderposten mit Riicklageanteil auf der Passivseite der Bilanz einge-
stellt.

Bestehende Sonderposten werden beibehalten, da diese vor dem Umstellungsjahr auf die Vorschriften des
Bilanzrechtsmodernisierungsgesetzes gebildet wurden. Thre Abwicklung erfolgt planmiflig erfolgswirksam; sie
basieren auf den Vorschriften des §3 Abs. 2 Zonenrandférderungsgesetz, des § 6b EStG/R 6.6 EStR, des
§ 7d EStG, des § 82d EStDV und des R 35 EStR. Seit dem 1. Januar 2010 werden keine Sonderposten neu gebildet.
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Riickstellungen fiir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen werden nach versicherungsmathematischen
Grundsédtzen bewertet, wobei das Anwartschaftsbarwertverfahren fiir leistungsorientierte Zusagen (Projected
Unit Credit Method) verwendet wird. Dabei werden die zukiinftigen Verpflichtungen auf der Grundlage der zum
Bilanzstichtag anteilig erworbenen Leistungsanspriiche bewertet. Neben den am Bilanzstichtag bekannten Renten
und erworbenen Anwartschaften werden auch kiinftig zu erwartende Steigerungen von Gehiltern und Renten
sowie weitere relevante Gréf3en berticksichtigt. Der von der Deutschen Bundesbank verdffentlichte Abzinsungs-
satz (10 Jahresdurchschnittssatz) zum 31. Dezember 2020 wird verwendet. Dieser Wert wird geméaf3 § 253 Abs. 2
HGB als Rechnungszinssatz in Hohe von 2,30% bei einer Restlaufzeit von 15 Jahren der Bewertung der Riickstel-
lungen fiir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen zu Grunde gelegt. Bei den wertpapiergebundenen Pensions-
verpflichtungen erfolgt gemaf? § 246 Abs. 2 HGB eine Saldierung des Zeitwerts des Fondsvermogens mit dem
Erfilllungsbetrag der Verpflichtungen. Der beizulegende Zeitwert des Fondsvermogens wird anhand des Markt-
wertes ermittelt.

Riickstellungen fir Verpflichtungen aus Altersteilzeitvertragen werden ebenfalls nach versicherungsmathe-
matischen Grundsdtzen unter Berticksichtigung zu erwartender Gehaltssteigerungen sowie aktueller Sterbe-
tafeln bewertet. Fiir die Abzinsung gemaf § 253 Abs. 2 HGB wird ein Rechnungszinssatz von 0,47% verwendet.
Dieser wurde aus einem siebenjdhrigen Durchschnitt bei einer Restlaufzeit von zwei Jahren abgeleitet. Fiir die im
Berichtsjahr abgeschlossenen Vertrage wird unterstellt, dass die zugesagten Leistungen Entlohnungscharakter
haben. Folglich werden die Aufstockungsbetrdge pro rata temporis iiber den Erdienungszeitraum angesammelt.

Steuerrtickstellungen und sonstige Riickstellungen werden nach den Grundsitzen verniinftiger kaufméannischer
Bewertung ermittelt.

Erkennbaren Risiken und ungewissen Verbindlichkeiten wird auf Basis einer verniinftigen kaufméannischen
Beurteilung durch ausreichende Dotierung von Riickstellungen zum notwendigen Erfiillungsbetrag unter Bertick-
sichtigung erwarteter kiinftiger Preis- und Kostensteigerungen Rechnung getragen. Sie decken in diesem Rahmen
alle erkennbaren Risiken aus zukiinftigen Inanspruchnahmen ab.

Riickstellungen mit einer voraussichtlichen Restlaufzeit von mehr als einem Jahr sind mit einem laufzeit-
addquaten Zinssatz abgezinst worden.

Die Riickstellungen fiir Gewidhrleistungsverpflichtungen werden unter Zugrundelegung des bisherigen
beziehungsweise des geschitzten Schadensverlaufs bei den ausgelieferten Fahrzeugen gebildet. Bei den im
Zusammenhang mit der Dieselthematik gebildeten Gewidhrleistungsriickstellungen wurden in Abhingigkeit
von Baureihe, Modelljahr und Land vor allem Annahmen zu den Arbeitszeiten, Materialkosten und Lohn-
stundensitzen beziehungsweise Fahrzeugwerten bei einem Ruickkauf getroffen. Diesen Annahmen liegen qualifi-
zierte Schdtzungen zugrunde. Diese beruhen auf externen Daten unter Beriicksichtigung intern vorliegender
Zusatzinformationen, wie beispielsweise historische Erfahrungswerte zu den oben genannten Parametern.

Der Ermittlung der Riickstellung fiir Rechtstreitigkeiten aus der Dieselthematik, die straf- und verwaltungs-
rechtliche Verfahren sowie produktbezogene Klagen einschlie8lich angemessener Verteidigungs- und Rechts-
beratungsaufwendungen umfasst, wurde der auf der Basis des gegenwartigen Kenntnisstands und aktueller
Einschitzungen wahrscheinlichste Betrag zugrunde gelegt.

Jubildums- und Sterbegeldriickstellungen werden ebenfalls unter Anwendung des Anwartschaftsbarwert-
verfahrens bewertet.

Verbindlichkeiten werden mit dem Erfiillungsbetrag ausgewiesen.

Verbindlichkeiten in fremder Wahrung werden bei ihrer Erfassung mit dem Mittelkurs des Tages umgerechnet.
Kurzfristige Fremdwahrungsverbindlichkeiten mit einer Restlaufzeit von einem Jahr oder weniger werden mit
dem Devisenkassamittelkurs bewertet. Langfristige Fremdwahrungsverbindlichkeiten werden aufwandswirksam
hoher angesetzt, wenn der Kurs am Bilanzstichtag hoher ist. Ein niedrigerer Kurs (Bewertungsgewinn) wird nicht
berticksichtigt.

Erhaltene Anzahlungen werden zum Nennbetrag angesetzt.

Anhang
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Im passiven Rechnungsabgrenzungsposten werden Einnahmen vor dem Abschlussstichtag ausgewiesen, die Ertrage
innerhalb eines bestimmten Zeitraums danach darstellen.

Zur Bewertung von Devisen- und Warentermingeschiften wird jeweils der vereinbarte Kurs mit dem
Terminkurs gleicher Filligkeit zum Bilanzstichtag verglichen. Ein sich daraus ergebender unrealisierter Verlust wird
zuriickgestellt. Eine positive Differenz (Bewertungsgewinn) wird nicht beriicksichtigt. Eine Aufrechnung von
Gewinnen und Verlusten erfolgt nicht. Das Bewertungsergebnis wird auf den Barwert abgezinst.

Soweit moglich und sinnvoll werden zu Sicherungszwecken geschlossene derivative Finanzinstrumente mit
vergleichbaren Risiken der Grundgeschifte zu Bewertungseinheiten zusammengefasst. Diese werden nach der
Einfrierungsmethode bilanziert; d.h. in dem Umfang und fiir den Zeitraum, in dem sich die gegenldufigen
Wertdanderungen oder Zahlungsstrome ausgleichen, findet keine buchmiflige Erfassung der Bewertung statt.
In einigen Fillen wird die Durchbuchungsmethode angewendet; d.h. gegenldaufige Wertidnderungen oder
Zahlungsstrome werden buchmaf3ig erfasst und gleichen sich aus.

Die Bewertung der nicht in Bewertungseinheiten einbezogenen Geschifte erfolgt einzeln zu Marktwerten.
Sich ergebende unrealisierte Verluste werden ergebniswirksam berticksichtigt. Durch kombinierte Zins- und
Wihrungstauschvereinbarungen (Cross-Currency-Interest-Rate-Swaps) und Devisentermingeschifte unterlegte
Vermogensgegenstande oder Schulden werden bei ihrer erstmaligen Erfassung zu den vertraglich vereinbarten
Kursen umgerechnet. Geschaftsvorfille in fremder Wahrung werden mit den jeweiligen Tageskursen oder den
dazu vereinbarten Kursen in Ansatz gebracht. Drohende Kursverluste am Bilanzstichtag werden bei der Bewertung
berticksichtigt.

Beteiligungen werden mit dem Kurs im Zugangszeitpunkt angesetzt.

Der Ansatz der Herstellungskosten erfolgt auf Basis der direkt zurechenbaren Material- und Lohnkosten sowie
anteiliger Material- und Fertigungsgemeinkosten einschlief3lich Abschreibungen. Verwaltungskostenanteile
bleiben aufSer Ansatz.

Die Herstellungs- und Anschaffungskosten der zur Erzielung der Umsatzerlose erbrachten Leistungen enthalten
samtliche Aufwendungen aus dem Materialbeschaffungs- und Herstellungsbereich und fiir Handelswaren, die
Kosten fiir Forschung und Entwicklung sowie Aufwendungen fiir Gewdhrleistungen und Produkthaftpflicht
inklusive der von Tochterunternehmen weiterberechneten Betrége.

In den Vertriebskosten werden Personal- und Sachkosten der Vertriebsstellen sowie Versand-, Werbe-,
Verkaufsforderungs-, Marktforschungs- und Kundendienstkosten ausgewiesen.

Zu den Allgemeinen Verwaltungskosten gehoren Personal- und Sachkosten der Verwaltungsstellen.

Die Sonstigen Steuern werden den Funktionsbereichen zugeordnet.
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Erlauterungen zur Bilanz
(1) ANLAGEVERMOGEN
Die Aufgliederung der in der Bilanz zusammengefassten Anlagepositionen und ihre Entwicklung im Berichtsjahr

sind auf den Seiten 12 bis 13 dargestellt.

Die Investitionen betragen:

Mio. € 2020 2019
I ——

Immaterielle Vermogensgegenstande 324 522
Sachanlagen 2.788 2.699
Finanzanlagen 10.585 29.009
13.697 32.230

Den Zugdngen im Finanzanlagevermdgen in Hohe von 10,6 Mrd. € (Vorjahr: 29,0 Mrd. €) stehen Abgéinge in Hohe
von 1,1 Mrd. € (Vorjahr: 27,5 Mrd. €) gegeniiber.

Abschreibungen wurden vorgenommen auf:

Mio. € 2020 2019
I

Immaterielle Vermoégensgegenstande 154 99
Sachanlagen 2.142 2.040
Finanzanlagen 690 1.523
2.986 3.662

Degressive Abschreibungen werden weiterhin auf Vermogenswerte vorgenommen, die vor Einfihrung des
Bilanzrechtsmodernisierungsgesetzes aktiviert wurden. Die Abschreibungen auf Sachanlagen enthalten in Hohe
von — Mio. € (Vorjahr: 9,8 Mio. €) aulerplanméfSige Abschreibungen auf Spezialwerkzeuge und in Hohe von
21,0 Mio. € (Vorjahr: 99,9 Mio. €) auf andere Anlagen, Betriebs- und Geschiftsausstattung sowie in Hohe von
4,8 Mio.€ (Vorjahr: 6,9 Mio. €) degressive Abschreibungen.

Die auflerplanmifligen Abschreibungen auf Finanzanlagen betreffen im Wesentlichen notwendige Wert-
minderungen auf Beteiligungen, die auf Basis aktualisierter Unternehmensplanungen beziehungsweise
erwarteter Verduferungspreise erforderlich waren.

Anhang
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Angaben gemaR § 285 Nr. 26 HGB

Wertpapier-Fonds (Werte zum 31.12.2020)

Tagliche Riickgabe Unterlassene

Mio. € Buchwert (BW) Marktwert (MW) MW-BW  Ausschiittung 2020 méglich Abschreibung
—_—- T T . T T —— —_—  — ——
UI-TV Fonds* 10.933 10.444 —489 83 ja ja
UI-ZW Fonds?* 2.354 2.354 - 50 ja nichtanwendbar
UI-BAV Fonds?* 5.307 5.307 - 106 ja nicht anwendbar
DWS Institutional ESG

Euro Money Market

Fund IC 544 544 - - ja nicht anwendbar

1 Ausschiittungen des Geschéftsjahres 2020 betreffen 2019.

Die Anlageziele der Fonds sind eine laufzeitaddquate Verzinsung bei entsprechender Risikostreuung tiber die
Wertpapierklassen Aktien, festverzinsliche Wertpapiere, Geldvermogen und sonstige Vermogenswerte. Diese
werden national wie auch international angelegt, wobei die Fondsanteile téglich zurlickgegeben werden kénnen.
Die Ermittlung der Marktwerte erfolgt anhand von Borsenkursen.

Bei dem DWS-Fonds handelt es sich um einen institutionellen Publikumsfonds, der nur in Geldmarkt-
instrumente investiert.

Der UI-TV Fonds (Treasury-Fonds) wird bei der Volkswagen AG dem Anlagevermdgen zugeordnet und zu
Anschaffungskosten bewertet. Eine Wertberichtigung des UI-'TV Fonds auf den niedrigeren beizulegenden Zeitwert
wurde in 2020 nicht vorgenommen, weil keine voraussichtlich dauernde Wertminderung gegeben war.

Bei dem UI-ZW Fonds (Zeit-Wert-Fonds), dem DWS-Fonds und dem UI-BAV Fonds (BAV-Sondervermogen)
handelt es sich um zum Zeitwert bewertete Sondervermogen, die ausschliefdlich zur Erfiillung von Verpflich-
tungen im Rahmen der betrieblichen Altersversorgung und vergleichbaren langfristig falligen Verpflichtungen
dienen. Das Vermogen dieser Fonds wird mit den dazugehorigen Verpflichtungen saldiert. Auf Grund des
absinkenden Rechnungszinssatzes fiir die Altersversorgungsverpflichtung tibersteigt der Erfiillungsbetrag den
Zeitwert des UI-BA Fonds, sodass eine Riickstellung auszuweisen ist. Aus der Zeitwertbewertung der Fonds
resultierende Aufwendungen und Ertrage werden sofort ergebniswirksam erfasst.

11
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Entwicklung des Anlagevermégens

BRUTTOBUCHWERTE
Anschaffungs-/ Anschaffungs-/
Herstellungskosten Herstellungskosten
Mio. € 01.01.2020 Zuginge Umbuchungen Abginge 31.12.2020
Immaterielle
Vermégensgegenstinde
Gewerbliche
Schutzrechte und
dhnliche Rechte und
Werte sowie Lizenzen an
solchen Rechten und
Werten 828 153 2 93 891
Geleistete Anzahlungen 68 171 -2 - 237
897 324 0 93 1.128
Sachanlagen
Grundstiicke,
grundstiicksgleiche
Rechte und Bauten
einschl. der Bauten auf
fremden Grundstiicken 6.132 97 84 2 6.312
Technische Anlagen und
Maschinen 12.345 354 252 320 12.632
Andere Anlagen,
Betriebs- und
Geschaftsausstattung 22.974 1.650 243 412 24.455
Geleistete Anzahlungen
und Anlagen im Bau 1.591 686 -580 1 1.695
43.042 2.788 -0 735 45.095
Finanzanlagen
Anteile an verbundenen
Unternehmen 100.800 7.300 - 34 108.065
Ausleihungen an
verbundene
Unternehmen 4210 596 - 1.050 3.755
Beteiligungen 963 313 - 44 1.231
Ausleihungen an
Unternehmen, mit
denen ein
Beteiligungsverhaltnis
besteht - - - R -
Wertpapiere des
Anlagevermogens 8.575 2.373 - 0 10.947
Sonstige Ausleihungen 18 4 - 1 21
114.565 10.585 - 1.130 124.020
Gesamt
Anlagevermégen 158.503 13.697 - 1.958 170.242

Anhang
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WERTBERICHTIGUNGEN

Kumulierte Kumulierte
Abschreibungen  Abschreibungen Abschreibungen Buchwerte Buchwerte
01.01.2020 laufendes Jahr Abginge 31.12.2020 31.12.2020 31.12.2019
245 154 93 306 585 584
B ) _ - 237 68
245 154 93 306 822 652
4.530 114 1 4.644 1.668 1.602
11.132 529 317 11.346 1.286 1.213
20.001 1.498 390 21.108 3.347 2.973
- - - - 1.695 1.591
35.663 2.142 708 37.098 7.997 7.378
1.484 680 - 2.164 105.901 99.316
- - - - 3.755 4.210
274 10 - 284 948 689
14 . - 14 10.933 8.561
- R - - 21 18
1.772 690 - 2.462 121.558 112.793
37.680 2.986 801 39.865 130.377 120.823
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(2) VORRATE

Mio. € 31.12.2020 31.12.2019
L ——

Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe 2.299 1.436
Unfertige Erzeugnisse, unfertige Leistungen 1.024 1.200
Fertige Erzeugnisse und Waren 2.902 2.696
Geleistete Anzahlungen 317 222
6.542 5.554

(3) FORDERUNGEN UND SONSTIGE VERMOGENSGEGENSTANDE

Mio. € 31.12.2020 31.12.2019
——— E—

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 1.141 1.297
davon mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr 1 7
Forderungen gegen verbundene Unternehmen 34.255 30.900
davon aus Lieferungen und Leistungen 5.025 4.342
davon mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr 4.334 4.605
Forderungen gegen Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht 1.427 1.673
davon aus Lieferungen und Leistungen 1.401 1.635
davon mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr - -
Sonstige Vermodgensgegenstande 1.840 1.878
davon mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr 191 133
38.663 35.748

Die Forderungen gegen verbundene Unternehmen bestehen neben den Forderungen aus Lieferungen und
Leistungen hauptsdchlich aus Darlehen mit kurz- und mittelfristigen Laufzeiten sowie aus Forderungen im
Zusammenhang mit Gewinnausschiittungen inklusive weiterberechneter Ertragsteuern.

Die Sonstigen Vermdogensgegenstinde enthalten vor allem noch nicht fillige Steuererstattungen in Hohe von
759 Mio. € (Vorjahr: 816 Mio. €), geleistete Anzahlungen in Hohe von 354 Mio. € (Vorjahr: 409 Mio. €), gezahlte
Optionsprimien in Hohe von 312 Mio. € (Vorjahr: 280 Mio. €) und Forderungen aus dem Gebrauchtwagenver-
kauf im Auftrag fiir Tochtergesellschaften in Hohe von 90 Mio. € (Vorjahr: 196 Mio. €).

(4) KASSENBESTAND, GUTHABEN BEI KREDITINSTITUTEN

Von den Guthaben bei Kreditinstituten (8,8 Mrd. €; Vorjahr: 5,6 Mrd. €) werden insgesamt 2,4 Mrd. € (Vorjahr:
3,0 Mrd. €) bei einem verbundenen Unternehmen gehalten. Die Guthaben bei Kreditinstituten enthalten nicht
disponible kurzfristige Festgelder mit einer maximalen Laufzeit von drei Monaten in Hoéhe von 6,1 Mrd. €
(Vorjahr: 2,2 Mrd. €). Bei dem verbundenen Unternehmen bestehen Verpfindungen in Hohe von 2,4 Mrd. €
(Vorjahr: 2,4 Mrd. €). Bei den Guthaben bei Kreditinstituten bestehen verfiigungsbeschriankte Guthaben in Héhe
von — Mio. € (Vorjahr: 21,8 Mio. €).
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(5) GEZEICHNETES KAPITAL

Das Gezeichnete Kapital der Volkswagen AG ist durch auf den Inhaber lautende nennwertlose Stiickaktien unter-
legt. Eine Aktie gewdhrt einen rechnerischen Anteil von 2,56 € am Grundkapital. Neben Stammaktien existieren
Vorzugsaktien, die mit dem Recht auf eine um 0,06€ hohere Dividende als die Stammaktien, jedoch nicht mit
einem Stimmrecht ausgestattet sind.

Das Gezeichnete Kapital setzte sich unverdandert aus 295.089.818 nennwertlosen Stammaktien und
206.205.445 nennwertlosen Vorzugsaktien zusammen und betragt 1.283 Mio.€ (Vorjahr: 1.283 Mio.€).

Der Ansatz der Riickstellungen fiir Altersversorgungsverpflichtungen, der sich nach Mafigabe des
entsprechenden durchschnittlichen Marktzinssatzes aus den vergangenen sieben Geschiftsjahren ergeben wiirde,
Ubersteigt den in der Bilanz angesetzten Betrag um 3,3 Mrd. €. Dieser Betrag ist gemafs § 253 Abs. 6 Satz 2 HGB
ausschiittungsgesperrt.

Durch Beschluss der Hauptversammlung vom 14. Mai 2019 besteht bis zum 13. Mai 2024 ein Genehmigtes
Kapital zur Ausgabe von neuen, auf den Inhaber lautenden Vorzugsaktien von bis zu 179 Mio. €.

(6) KAPITALRUCKLAGE

Mio. € 31.12.2020 31.12.2019
—
Kapitalriicklage 15.021 15.021

Die Kapitalriicklage setzt sich aus den Aufgeldern aus diversen Kapitalerh6hungen (14.695 Mio. €), der Begebung von
Optionsanleihen (219 Mio.€), sowie einem Einstellungsbetrag von 107 Mio.€ aufgrund der in 2006 durchgefiihrten
Kapitalherabsetzung zusammen.

(7) GEWINNRUCKLAGEN

Mio. € 31.12.2020 31.12.2019
— ——

Gesetzliche Riicklage 31 31
Andere Gewinnriicklagen 19.186 16.021
19.217 16.052

In die Anderen Gewinnrtiicklagen wurden 3.165 Mio. € aus dem Jahresergebnis gemidf3 § 58 Abs. 2 AktG eingestellt.

15
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(8) SONDERPOSTEN MIT RUCKLAGEANTEIL

Mio. € 31.12.2020 31.12.2019
L —— ]

Steuerrechtliche Abschreibungen 18 18
18 18

(9) RUCKSTELLUNGEN

Mio. € 31.12.2020 31.12.2019
Riickstellungen fiir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen 19.030 17.780
Steuerriickstellungen 4.309 3.842
Sonstige Riickstellungen 19.862 21.364

43.201 42.986

Riickstellungen fiir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen

Riickstellungen fiir Pensionsverpflichtungen werden aufgrund von Versorgungspldnen fiir Zusagen auf Alters-,
Invaliden- und Hinterbliebenenleistungen gebildet. Die Leistungen hdngen in der Regel von der Beschaftigungs-
dauer und dem Entgelt der Mitarbeiter ab. Bei der Volkswagen AG basieren die Altersversorgungssysteme auf
Leistungszusagen, wobei zwischen riickstellungsfinanzierten (nicht wertpapiergebundenen) und extern
finanzierten (wertpapiergebundenen) Versorgungssystemen unterschieden wird.

Der Bewertung der Riickstellungen fiir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen liegen folgende Annahmen

zugrunde:
31.12.2020 31.12.2019
Rechnungszins 2,30% 2,71%
Lohn- und Gehaltstrend 3,40% 3,70%
Rententrend 1,50% 1,50%
Fluktuation 1,10% 1,10%
Rechnungsgrundlagen Richttafeln 2018 G Richttafeln 2018 G
RV-Altersgrenzen- RV-Altersgrenzen-
anpassungsgesetz anpassungsgesetz
Altersgrenzen 2007 2007

Bei der Ermittlung des Prozentsatzes fiir den Gehaltstrend wird der Karrieretrend als Zuschlag auf die Regel-
gehaltserh6hung berticksichtigt. Der zur Abzinsung verwendete Rechnungszins basiert auf dem durchschnitt-
lichen Marktzinssatz, der sich aus den vorangegangenen zehn Geschiftsjahren ergibt. Infolge der Auswirkungen
der Covid-19-Pandemie und der Aussetzung der Tarifanpassung fiir das Jahr 2020 kam es im laufenden Geschifts-
jahr zu einer teilweisen Kompensation der Zufithrung bei den riickstellungsfinanzierten Zusagen. Der Zinsauf-
wand einschlielich der Auswirkungen aus der Anderung des Rechnungszinses wurde teilweise durch die Aussetzung
der Tarifanpassung und durch das Absenken des Lohn- und Gehaltstrends im Vergleich zum Vorjahr ausgeglichen.
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Die in der Bilanz ausgewiesenen Pensionsverpflichtungen setzen sich wie folgt zusammen:

Mio. € 31.12.2020 31.12.2019
I ——

Wertpapiergebundene Pensionsverpflichtungen

Anschaffungskosten des Pensionsfonds 5117 4.610
Zeitwert des Pensionsfonds 5307 4.586
Erfiillungsbetrag der Verpflichtungen im Pensionsfondsmodell (Zeitwert) 7.399 6.068
Saldierung mit Zeitwert des Pensionsfonds (gem. § 246 Abs. 2 HGB) 2.092 1.482

Nicht wertpapiergebundene Pensionsverpflichtungen

Erfiillungsbetrag der Verpflichtungen auBerhalb des Pensionsfondsmodells 16.938 16.298

In der Bilanz ausgewiesene Riickstellungen fiir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen 19.030 17.780

Wertpapiergebundene Altersversorgungszusage
Das Fondsvermogen der wertpapiergebundenen Pensionsverpflichtungen wird mit dem beizulegenden Zeitwert

bewertet. Der Erfiillungsbetrag der Verpflichtung tibersteigt aufgrund des absinkenden Rechnungszinssatzes den
Zeitwert des Pensionsfonds, sodass eine Riickstellung auszuweisen ist. Die betriebliche Altersversorgung bei der
Volkswagen AG beruht seit 1996 in Deutschland auf einer Rentenbausteinzusage. Seit dem 1. Januar 2001 ist
dieses Modell zu einem Pensionsfonds weiterentwickelt worden. Dabei wird der jahrliche vergiitungsabhdngige
Versorgungsaufwand treuhdnderisch durch den Volkswagen Pension Trust eV.,, Wolfsburg, in Fonds angelegt.
Dieses Modell bietet durch die Fondsanlage die Chance zu einer Steigerung der Versorgungsanspriiche und sichert
diese zusitzlich vollstindig ab.

Folgende Betrage wurden in der Gewinn- und Verlustrechnung verrechnet:

Mio. € 2020 2019

E—— E——
Wiederangelegte Ausschiittungen aus dem Pensionsfonds 106 102
Bewertung des Pensionsfonds 215 147
Wertentwicklung 321 249
Ergebniswirksame Anpassung der wertpapiergebundenen Pensionsverpflichtungen -321 —-249

Saldierung Ertrage und Aufwendungen - -

Sonstige Riickstellungen

Wesentliche Vorsorgen wurden gebildet fiir vertriebsbezogene Aufwendungen einschlief3lich Gewdhrleistungen
(8,9 Mrd. €; Vorjahr: 9,6 Mrd. €), Rechts- und Prozessrisiken (1,6 Mrd. €; Vorjahr: 2,9 Mrd. €) und fiir Personal-
kosten (4,3 Mrd. €; im Wesentlichen fiir Dienstjubilden, Sondervergiitungen, Altersteilzeit und andere Kosten
der Belegschaft; Vorjahr: 4,4 Mrd. €).

Innerhalb der Riickstellungen fiir Personalkosten sind Verpflichtungen aus Zeit-Wert-Guthaben von Mit-
arbeitern enthalten. Die Volkswagen AG gibt seit dem 01.01.1998 das Zeit-Wertpapier als Vorsorgekonzept zur
Lebensarbeitszeitplanung aus. Auf dieser Basis konnen Mitarbeiter sog. Zeit-Wert-Guthaben erwerben, die
Verpflichtungen der Volkswagen AG darstellen. Zur Sicherung der Anspriiche der Mitarbeiter wurde ein
anerkannter Spezialfonds (Zeit-Wertfonds) aufgelegt. Zusdtzlich wird in einen Geldmarktfonds investiert.
Das Modell bietet durch die Fondsanlage die Chance einer Steigerung der Zeit-Wertanspriiche und sichert
diese zusatzlich vollstdndig ab.

17



18

Abschluss Volkswagen AG

Das aus beiden Fonds bestehende Deckungsvermogen wird gemaf3 § 253 Abs. 1 HGB mit dem beizulegenden Zeit-
wert bewertet. Der beizulegende Zeitwert der verrechneten Vermogensgegenstinde der Zeit-Wertfonds wurde
anhand von Marktpreisen (Borsenkurse) auf dem aktiven Markt bestimmt. Das Fondsvermdgen und die Ver-
pflichtungen aus dem Zeit-Wertpapier werden saldiert:

Mio. € 31.12.2020 31.12.2019

I
Anschaffungskosten der Zeit-Wertfonds 3.005 2.764
Zeitwert der Zeit-Wertfonds 2.898 2.583
Erfiillungsbetrag der Zeit-Wertverpflichtung 2.899 2.585
Saldierung Zeitwert der Zeit-Wertfonds mit Zeitwert Erfiillungsbetrag der Zeit-Wertverpflichtung 1 2

Folgende Betrdge wurden verrechnet:

Mio. € 2020 2019

]
Wiederangelegte Ausschiittungen aus Zeit-Wertfonds 50 45
Bewertung der Zeit-Wertfonds 74 72
Wertentwicklung 123 118
Ergebniswirksame Anpassung der wertpapiergebundenen Zeit-Wertverpflichtung -123 -118

Saldierung Ertrage und Aufwendungen - -

Anhang
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(10) VERBINDLICHKEITEN

RESTLAUFZEIT

davon davon
Mio. € 31.12.2020 bis 1 Jahr iiber 1 Jahr 1-5Jahre iber 5 Jahre
Art der Verbindlichkeit
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 4.033 2.707 1.326 1.318 8
Erhaltene Anzahlungen auf Bestellungen 128 128 - R -
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 2.265 2.265 - - -
Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen
Unternehmen 90.325 40.979 49.346 24.417 24.929
Verbindlichkeiten gegeniiber Unternehmen, mit
denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht 1.133 1.133 - - -
Sonstige Verbindlichkeiten 2.490 2.308 182 182 -
davon aus Steuern 195 199 0 0 -
davon im Rahmen der sozialen Sicherheit 40 40 - - -
100.374 49.519 50.854 25.917 24.937
RESTLAUFZEIT
davon davon
Mio. € 31.12.2019 bis 1 Jahr iiber 1 Jahr 1-5Jahre iber 5 Jahre
Art der Verbindlichkeit
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 2.900 1.312 1.588 1.577 11
Erhaltene Anzahlungen auf Bestellungen 56 56 - - -
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 2.117 2117 - - -
Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen
Unternehmen 78.536 33.454 45.082 23.437 21.645
Verbindlichkeiten gegeniiber Unternehmen, mit
denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht 1.377 1.377 - - -
Sonstige Verbindlichkeiten 2.848 2.159 689 605 84
davon aus Steuern 41 41 - - -
davon im Rahmen der sozialen Sicherheit 35 38 - - -
87.832 40.474 47.359 25,615 21.740

Die im Dezember 2019 durch die Volkswagen AG abgeschlossene syndizierte Kreditlinie in Hohe von 10,0 Mrd. €
wurde 2020 unterjahrig in Anspruch genommen. Des Weiteren wurde die syndizierte Kreditlinie im Rahmen der
ersten Verldngerungsoption um ein Jahr verlingert. Es besteht die Moglichkeit, die Laufzeit nach Zustimmung
der Banken um ein weiteres Jahr bis maximal 2026 zu verldngern. Die Fazilitit war zum Jahresende 2020
ungenutzt. Dariiber hinaus bestand zum 31.12.2020 lediglich eine weitere bestdtigte Kreditlinien fiir die Volks-
wagen AG tiber 0,4 Mrd. €. Diese war voll ausgenutzt.

Im September 2020 hat die Volkswagen AG iiber eine Tochtergesellschaft, die Volkswagen International
Finance NV, Amsterdam, Niederlande, erstmalig Green Bonds mit einem Volumen von 2,0 Mrd. € und Lauf-
zeiten von acht und zwolf Jahren erfolgreich am Markt platziert. Die Green Bonds basieren auf dem im Mérz
2020 vorgestellten Green Finance Framework fiir auf Nachhaltigkeit ausgerichtete Finanzinstrumente. Die
Mittelverwendung dient gezielt Refinanzierungen des Modularen E-Antriebs-Baukastens (MEB) und der neuen
rein batterieelektrischen Fahrzeuge ID.3 und ID.4.

Weiterhin wurden durch die Volkswagen International Finance N.V. unbesicherte, nachrangige Hybridanleihen
mit einem Nominalvolumen von insgesamt 3,0 Mrd. € begeben. Die Anleihen stdrken die Nettoliquiditdt und
haben eine unbefristete Laufzeit. Eine Anleihe mit einem Volumen von 1,5 Mrd. € ist erstmals nach fiinf Jahren
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durch die Emittentin kiindbar, die weitere tiber 1,5 Mrd. € erstmals nach neun Jahren. Die Transaktionen dienen
unter anderem der Refinanzierung der 2014 begebenen und zum 24. Mdrz 2021 gekiindigten Hybridanleihe mit
einem Nominalvolumen von 1,25 Mrd. €.

Im US-amerikanischen Kapitalmarkt wurden im Mai und November 2020, im Namen der Volkswagen
Group of America Finance, LLC, Herndon, USA, Anleihen mit einem Volumen von jeweils insgesamt 4,0 Mrd.
USD bei Investoren platziert. Im kanadischen Refinanzierungsmarkt wurden Schuldverschreibungen mit einem
Volumen von 1,0 Mrd. CAD durch die VW Credit Canada, Inc. / Crédit VW Canada, Inc., St. Laurent, Kanada,
ausgegeben. Zusédtzlich wurden erstmals seit 2015 Privatplatzierungen unter dem Automotive Emissions-
programm begeben.

In den Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen sind Verbindlichkeiten aus Lieferungen und
Leistungen in Hohe von 2,6 Mrd. € (Vorjahr: 2,5 Mrd. €) enthalten. Die Verbindlichkeiten gegeniiber Beteili-
gungsunternehmen beinhalten Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen in Hohe von 54 Mio.€
(Vorjahr: 147 Mio.€). In den Sonstigen Verbindlichkeiten sind unter anderem erhaltene Optionspramien in Hohe von
258 Mio. € (Vorjahr: 227 Mio. €) enthalten.

Fiir die ausgewiesenen Verbindlichkeiten aus Warenlieferungen bestehen die tiblichen Eigentumsvorbehalte.

In den Sonstigen Verbindlichkeiten sind Mitarbeiterverbindlichkeiten in Héhe von 1 Mio. € (Vorjahr:
216 Mio. €) enthalten, die durch Grundpfandrechte abgesichert sind.

(11) RECHNUNGSABGRENZUNGSPOSTEN
Die passiven Rechnungsabgrenzungsposten beinhalten im Wesentlichen Betrage fiir gezahlte Anschlussgarantien
und vereinnahmte Entgelte in Bezug auf Online-Dienste (Car-Net).

Anhang
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HAFTUNGSVERHALTNISSE

Mio. € 31.12.2020 31.12.2019
I

Verbindlichkeiten aus Biirgschaften 178 170
Verbindlichkeiten aus Gewahrleistungsvertragen 39.076 36.407
davon fiir Altersversorgungen 1.008 735
davon gegentiber verbundenen Unternehmen 451 239
Bestellung von Sicherheiten fiir fremde Verbindlichkeiten 1.440 1.507
davon gegentiber verbundenen Unternehmen 1.055 987
40.694 38.084

Den Gesellschaftern der Volkswagen Original Teile Logistik GmbH & Co. KG, Baunatal (VW OT Logistik), wurde eine
Put Option eingerdumt, die den Gesellschaftern bis zum 31.12.2024 das Recht gibt, ihre Anteile an der VW OT
Logistik der Volkswagen AG anzudienen. Der Wert der Verpflichtung zum Stichtag betrdgt 0,04 Mrd. € (Vorjahr:
0,05 Mrd. €).

Verbindlichkeiten aus Gewdhrleistungsvertragen
Der wesentliche Inhalt der Verbindlichkeiten aus Gewahrleistungsvertragen entfdllt auf Garantien gegeniiber
Glaubigern von Tochtergesellschaften und aus von diesen begebenen Anleihen.

Risikoeinschdtzung der Inanspruchnahme von Haftungsverhiltnissen

Die Volkswagen AG gibt Garantien fiir von den Finanzierungsgesellschaften begebene Kapitalmarktemissionen,
ftr Forderkredite supranationaler Finanzierungsinstitute sowie in Einzelféllen fiir Kredite an neu gegriindete
Tochtergesellschaften. Die Volkswagen AG fiihrt ihre Tochtergesellschaften in einer Weise, dass diese ihren finan-
ziellen Verpflichtungen jederzeit nachkommen kénnen. Dazu finden neben einer monatlichen Liquiditdtsbericht-
erstattung an die Volkswagen AG regelmaflige Financial Reviews statt, in denen Abweichungen der Ist- von der Plan-
liquiditat analysiert und erforderliche Korrekturmafinahmen ergriffen werden. Basierend auf diesen
Informationen wird ein Risiko einer Inanspruchnahme aus den gegebenen Garantien nicht gesehen.

Im Ubrigen verweisen wir auf die Ausfiihrungen zu bestehenden Haftungsverhiltnissen im Abschnitt ,,Angabe
zu nahestehenden Personen und Unternehmen®.

Nicht in der Bilanz enthaltene Geschéafte (§ 285 Nr. 3 HGB)
Die Volkswagen AG finanzierte einen Teil ihrer Forderungen aus Lieferungen und Leistungen gegen ausldndische
verbundene Unternehmen sowie einigen ausgewdhlten konzernfremden Importeuren auf der Grundlage eines
echten Factorings iiber ausldndische Tochtergesellschaften. Des Weiteren werden ausgewidhlte Forderungen gegen
Partner der inldndischen Vertriebsorganisation auf der Grundlage eines echten Factorings tiber eine inlindische
Tochtergesellschaft finanziert.

Das Volumen belief sich insgesamt im Geschiftsjahr auf 26,1 Mrd. € (Vorjahr: 31,5 Mrd. €). In dieser Hohe sind
der Gesellschaft liquide Mittel zugeflossen. Besondere neue Risiken entstehen aus diesen Geschiften nicht.
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In geringem Umfang verkauft die Volkswagen AG Fahrzeuge, im Wesentlichen an Autovermietungsgesellschaften,
mit der Verpflichtung sie nach einer festgelegten Zeit zu einem vorab festgelegten Preis zuriick zu kaufen. Zum
31.12.2020 betraf das 13.930 Fahrzeuge im Wert von 0,2 Mrd. € (Vorjahr: 18.105 Fahrzeuge im Wert von 0,3 Mrd. €).
Fiir das Risiko aus der kiinftigen Vermarktung, dass sich aus der Abweichung der vereinbarten Preise von den
Marktpreisen ergibt, werden Riickstellungen gebildet.

GESAMTHONORAR DES ABSCHLUSSPRUFERS
Das Gesamthonorar des Konzernabschlusspriifers in Deutschland findet sich im Konzernanhang unter Kapitel
41.

Die Abschlusspriifungsleistungen entfielen auf die Priifung des Einzel- und Konzernabschlusses der Volks-
wagen AG sowie auf unterjahrige Reviews der Zwischenkonzernabschliisse der Volkswagen AG. Andere Bestati-
gungsleistungen umfassten im Wesentlichen gesetzlich und nicht gesetzlich vorgeschriebene Priifungen
sowie nicht gesetzlich vorgeschriebene Bestdtigungsleistungen in Bezug auf Kapitalmarkttransaktionen. Die
Sonstigen Leistungen des Abschlusspriifers konzentrierten sich im Berichtsjahr auf die Beratung zur Umsetzung
neuer Rechtsnormen, Beratung in Corporate Governance Angelegenheiten. Die Steuerberatungsleistungen des
Abschlusspriifers beinhalteten im Berichtsjahr im Wesentlichen Unterstiitzungsleistungen fiir die Erstellung von
Steuererklarungen fiir ins Ausland entsandte Mitarbeiter.

Anhang
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SONSTIGE FINANZIELLE VERPFLICHTUNGEN

Mio. € 31.12.2020 Fallig 2021 Fallig 2022 bis 2025 Fallig nach 2025
Darlehenszusagen 27.702 27.702 - -
davon gegeniiber verbundenen Unternehmen 27.639 27.639 - -
Miet- und Leasingvertrige 1.275 438 452 385
davon gegeniiber verbundenen Unternehmen 570 283 139 148
Ubrige 1.532 90 1.040 401
davon gegeniiber verbundenen Unternehmen 157 17 140 -

davon gegeniiber assoziierten Unternehmen - - - -

30.508 28.230 1.492 786

Die Sonstigen finanziellen Verpflichtungen aus langfristigen Miet- und Leasingvertridgen umfassen die Mietzahlun-
gen fiir Geschiftsfahrzeuge, die Anmietung von Lager-, Logistik- und Biiroflachen, Teststrecken sowie Betriebs- und
Geschiftsausstattung. Von den Grundstiicken sind rund 42 Hektar (Bilanzwert 7,0 Mio. €) mit Erbbaurechten belastet.
Gemaf3 § 5 Abs. 10 des Statuts fiir den Einlagensicherungsfonds hat sich die Volkswagen AG verpflichtet, den Bundes-
verband deutscher Banken eV, Berlin, von etwaigen Verlusten freizustellen, die durch dessen Mafinahmen zugunsten
eines in Mehrheitsbesitz stehenden Kreditinstituts anfallen.

Die Volkswagen AG haftet aus ihren Beteiligungen an Personenhandelsgesellschaften.
Das Obligo fiir Investitionsvorhaben und Werbevertrage hilt sich im tiblichen Rahmen.
Die Ubrigen sonstigen Verpflichtungen umfassen im Wesentlichen Verpflichtungen fiir zugesagte Investitionen
in die Infrastruktur fir Null-Emissions-Fahrzeuge sowie in Initiativen, die den entsprechenden Zugang und die
Sensibilisierung fiir diese Technologien fordern. Die Zusagen in Hohe von 0,9 Mrd. € wurden im Rahmen der
Vergleichsvereinbarung im Zusammenhang mit der Dieselthematik getroffen.
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Angaben zu derivativen Finanzinstrumenten

BEWERTUNGSMETHODEN
Die Zeitwerte der Derivate entsprechen im Allgemeinen dem Markt- oder Bérsenwert. Wenn kein aktiver Markt
existiert, wird der Zeitwert mittels finanzmathematischer Methoden, zum Beispiel durch Diskontierung der
zukiinftigen Zahlungsstrome mit dem Marktzinssatz oder durch Anwendung anerkannter Optionspreis-
modelle ermittelt und durch Bestitigung der Banken, die die Geschifte abwickeln, tiberpriift.

Die Ermittlung erfolgte auf Basis folgender Zinsstrukturen:

in% EUR CAD CHF CNY GBP JPY PLN SEK usD

Zins fiir sechs

Monate -0,4707 0,4178 -0,7357 2,8501 0,0147 -0,1458 0,1794 0,0495 0,1818
Zins flr ein

Jahr -0,5150 0,4386 -0,7293 2,9022 -0,0131 -0,0958 0,1524 0,0034 0,1821
Zins fir funf

Jahre -0,4645 0,8320 -0,5610 3,3500 0,1926 -0,0375 0,6100 0,1325 0,4300
Zins fiir zehn

Jahre -0,2650 1,2375 -0,2875 4,0700 0,3966 0,0513 1,0800 0,3880 0,9240

DERIVATIVE FINANZINSTRUMENTE
Als Sicherungsinstrumente werden Devisentermingeschifte, Devisenoptionsgeschifte, Warentermingeschafte
und kombinierte Zins-/Wéahrungsswaps eingesetzt. Samtliche Sicherungsinstrumente dienen, unabhingig von
deren Einbeziehung in Bewertungseinheiten, der Absicherung von Wihrungskurs-, Zins- und Rohstoffpreis-
risiken aus realwirtschaftlichen Grundgeschiften. Im Geschiftsjahr wurden bestehende Bewertungseinheiten
fiir Umsatzerldsabsicherungen beendet, da die zugrundeliegenden Grundgeschifte nicht mehr die Bedingungen
fir die Einbeziehung in Bewertungseinheiten erfiillen. Fiir die betreffenden Devisentermingeschafte wurden in
geringem Umfang Drohverlustriickstellungen gebildet (siehe den Abschnitt ,Bilanzposten und Buchwerte®)
und im Fall von Glattstellungen wurden die betreffenden Devisentermingeschifte in neue Bewertungseinheiten
designiert.

In der folgenden Tabelle wird das Absicherungsvolumen der Finanzinstrumente dargestellt, die nicht in Bewer-
tungseinheiten einbezogen werden.

Mio. € NOMINALVOLUMEN ZEITWERTE
Artund Umfang 31.12.2020 31.12.2019 31.12.2020 31.12.2019
Devisenterminkontrakte 4.042 4.883
davon Devisenkdufe 3.413 3.529
davon positive Zeitwerte 20 117
davon negative Zeitwerte -118 -3
davon Devisenverkdufe 629 1.353
davon positive Zeitwerte 7 2
davon negative Zeitwerte -3 -4

Devisenoptionskontrakte - -

davon positive Zeitwerte R -

Warenterminkontrakte 3.116 3.169

davon positive Zeitwerte 453 100

davon negative Zeitwerte —46 -132

Anhang
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Bilanzposten und Buchwerte
Buchwerte der nicht in Bewertungseinheiten enthaltenen derivativen Finanzinstrumente sind in den folgenden
Bilanzposten enthalten:

Mio. € BUCHWERT
Bilanzposition 31.12.2020 31.12.2019
I S—
Drohende Verluste aus schwebenden Devisentermingeschéften Sonstige Riickstellungen 131 7
Drohende Verluste aus schwebenden Warentermingeschéften Sonstige Riickstellungen 46 132

Derivative Finanzinstrumente — in Bewertungseinheiten einbezogen
Die Erlduterung der abgesicherten Risiken, der Sicherungsstrategie und der mit hoher Wahrscheinlichkeit erwarteten
Transaktionen ist im Lagebericht enthalten.

Absicherung von Wahrungskurs-, Zins- und Rohstoffpreisrisiken
In Bewertungseinheiten einbezogen werden folgende Risiken:

Mio. € NOMINALVOLUMEN ZEITWERTE
Abgesicherte Risiken 31.12.2020 31.12.2019 31.12.2020 31.12.2019
I e N  —

Wechselkurs-/Zinsrisiko Vermogensgegenstinde, Schulden

(Zins-/W&hrungsswaps, Devisentermingeschifte) 2.845 2.565
Negativer Zeitwert -37 -112
Positiver Zeitwert 21 27
Wechselkursrisiko erwarteter Transaktionen
Devisentermingeschifte 109.057 122.863
Negativer Zeitwert -2.003 -2.079
Positiver Zeitwert 2.018 1.729
Devisenoptionskontrakte 34.433 30.087
Negativer Zeitwert -291 -138
Positiver Zeitwert 402 140
Warenterminkontrakte 6.249 5.588
Negativer Zeitwert -427 -128
Positiver Zeitwert 431 128
Wechselkursrisiko schwebender Geschifte
Devisentermingeschifte 8.642 7.511
Negativer Zeitwert -312 -125
Positiver Zeitwert 157 148

Die Absicherung von Fremdwihrungsrisiken erfolgt im Rahmen eines Portfolioansatzes bei dem erwartete
Zahlungsmittelzufliisse und erwartete Zahlungsmittelabfliisse in fremder Wihrung saldiert werden, um dann die
Nettoposition abzusichern. Da dabei das Volumen der Absicherung das Volumen der geplanten Rohstoffeinkdufe
und Umsatzerldse unterschreitet, kann mit hoher Wahrscheinlichkeit davon ausgegangen werden, dass die kiinftigen
Zahlungsstromdnderungen der Sicherungsinstrumente die Effekte bei Rohstoffeinkdufen und Umsatzerl6sen aus-
gleichen werden. Hinzu kommt, dass je spiter innerhalb des Planungszeitraumes der Rohstoffeinkauf oder der
Umsatzerlds eingeplant wird, der Grad der Absicherung sinkt. Die Bilanzierung samtlicher Bewertungseinheiten
erfolgt sowohl nach der Einfrierungsmethode als auch nach der Durchbuchungsmethode. Die gebildeten Bewer-
tungseinheiten waren nahezu 100% effektiv.
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Die Absicherung von Vermogensgegenstanden und Schulden mit einem Nominalwert von 2,8 Mrd. € erfolgt
durch Zusammenfassung mit Zins-/Wahrungsswaps in gleicher Hohe zu Mikro-Bewertungseinheiten, wobei sich
der Sicherungszeitraum nach der Laufzeit des zugrundeliegenden Geschifts richtet. Zum Stichtag 31.12.2020
betrdgt die Hohe des Risikos aus der Absicherung von Vermogensgegenstianden 37 Mio. €. Die Effektivitit der
Bewertungseinheit wird prospektiv mittels Critical-Term-Match-Methode und retrospektiv mit Hilfe der Dollar-
Offset-Methode gemessen.

Fiir die erwarteten Transaktionen werden sowohl Mikro-, als auch Makro- und Portfolio-Bewertungseinhei-
ten gebildet, wobei deren Effektivitat prospektiv mit Hilfe der Critical-Term-Match-Methode und retrospektiv
mit Hilfe der Dollar-Offset-Methode gemessen wird. Bei der Sicherung erwarteter Transaktionen im Rahmen
von Devisentermingeschiften werden Risiken in Hohe von 79,5 Mrd.€ durch Mikro-Bewertungseinheiten,
29,5 Mrd.€ durch Makro-Bewertungseinheiten und 54 Mio. € durch Portfolio-Bewertungseinheiten abgesichert.

Die Sicherung erwarteter Transaktionen durch Devisenoptionsgeschifte erfolgt durch Mikro-Bewertungs-
einheiten und betrifft Risiken in Hohe von 34,4 Mrd. €.

Schwebende Geschifte und erwartete Transaktionen betreffen hauptsachlich geplante Rohstoffeinkdufe in
Fremdwahrung und in den nachsten funf Jahren mit hoher Wahrscheinlichkeit zuflief3ende Umsatzerlose aus
Fahrzeugverkdufen. Dartiber hinaus sind Devisentermingeschdfte enthalten, die der wirtschaftlichen Glattstellung
fur beendete Sicherungsbeziehungen dienen.

Geplante Einkdufe in Bezug auf die zukiinftige Elektrostrategie betreffen dartiber hinausgehende Zeitraume.
Die Absicherung von Wahrungskursrisiken im Rahmen schwebender Geschifte erfolgt durch Mikro-Bewertungs-
einheiten.

Zusitzlich zu den Derivaten, die zur Devisen-, Zins- und Preissicherung eingesetzt werden, bestanden am
Bilanzstichtag Optionen und sonstige Derivate im Rahmen von Fondsinvestitionen mit einem Nominal-
volumen in Hohe von 7,9 Mrd. €. Ebenfalls im Rahmen von Fondsinvestitionen bestanden Kreditausfallver-
sicherungen mit einem Nominalvolumen in H6he von 18,2 Mrd. €.

Absicherung von Wahru