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Vorstand/Aufsichtsrat

> Bericht des Aufsichtsrats

Sehr geehrte Damen und Herren,

im Geschéiftsjahr 2003 informierte sich der Aufsichtsrat regelmaRig und ausfiihrlich
iiber die Lage und Entwicklung des Unternehmens und unterstiitzte zudem bera-
tend den Vorstand. Dartiber hinaus waren wir in alle Entscheidungen von grundle-
gender Bedeutung fir Volkswagen unmittelbar einbezogen. Insgesamt trat der Auf-
sichtsrat zu funf Sitzungen zusammen, in deren Vorfeld jeweils das aus vier
Mitgliedern bestehende Prisidium tagte. Alle Aufsichtsratsmitglieder nahmen an
mehr als der Halfte der Sitzungen teil.

Der Vorstand unterrichtete uns regelmaRig, zeitnah und umfassend in schrift-
lichen Berichten sowie in miindlicher Form iiber die Geschaftsentwicklung, die
Unternehmensplanung einschlieflich der Risikolage und das Risikomanagement.
Die zu den Sitzungen erforderlichen Unterlagen stellte uns der Vorstand jeweils
rechtzeitig zur Verfigung. Zudem informierte uns der Vorstand monatlich umfas-
send mittels detaillierter Berichte iiber die laufende Geschaftstatigkeit im Konzern.
Neben den aktuellen Mengen- und Finanzdaten sind in diesen Berichten auch die
Budget- und Vorjahresvergleichszahlen des Konzerns, der Marken und Gesell-
schaften sowie eine aktualisierte Vorausschiatzung fiir das Gesamtjahr enthalten.
Abweichungen des Geschiftsverlaufs von den aufgestellten Planen und Zielen wur-
den im Einzelnen erldautert. Weitere Fragen des Aufsichtsrats hat der Vorstand
unmittelbar schriftlich oder mundlich beantwortet.

Der im Vorjahr neu gebildete Prifungsausschuss trat im Geschaftsjahr 2003
insgesamt viermal zusammen. Er beschaftigte sich insbesondere mit Fragen der
Rechnungslegung und deren Priifung durch den Abschlusspriifer. Aukerdem
befasste sich der Ausschuss mit Angelegenheiten des Risikomanagements. Der
Vermittlungsausschuss musste nicht einberufen werden. Diese beiden Ausschiisse
setzen sich gleichberechtigt aus jeweils zwei Vertretern der Anteilseigner und der
Arbeitnehmer zusammen. Die Zusammensetzung der einzelnen Ausschiisse ist der
Aufstellung des Aufsichtsrats im Geschaftsberichtsteil Zahlen-Daten-Fakten auf
Seite 67 zu entnehmen.

In unseren Aufsichtsratssitzungen standen die aktuelle Unternehmenslage
und die allgemeine Entwicklung der Automobilindustrie im Vordergrund. Dariiber
hinaus erorterten wir eingehend die Neuausrichtung des Konzerns und die damit
verbundene strategische Orientierung der einzelnen Marken.



In der turnusgeméRBen Sitzung am 14. November 2003 haben wir die mittelfristige
Finanz- und Investitionsplanung fiir die Jahre 2004 bis 2008 ausfiihrlich diskutiert
und den Vorschldgen des Vorstands zugestimmt. Dariiber hinaus genehmigten wir
das Investitionsprogramm der Volkswagen AG.

In dieser Sitzung wurden auch der Deutsche Corporate Governance Kodex
und die von der Regierungskommission im Jahr 2003 vorgenommenen Anderun-
gen sowie deren weitere Umsetzung bei Volkswagen niher erortert. Gemeinsam
mit dem Vorstand haben wir die nach § 161 AktG erforderliche Erklarung zur
Empfehlung des Kodex abgegeben. Diese Erklarung wurde auf der Internetseite
der Volkswagen AG veroffentlicht. Weitere Angaben finden Sie in diesem
Geschiftsbericht im Kapitel Finanzkommunikation sowie im Anhang des
Konzernabschlusses.

In der Aufsichtsratssitzung am 27. Februar 2004 befassten wir uns eingehend
mit dem Volkswagen-Konzernabschluss und dem Jahresabschluss der Volks-
wagen AG zum 31. Dezember 2003 sowie mit den jeweiligen Lageberichten, die
am 23. Februar 2004 bereits im Priifungsausschuss erortert worden waren. Die
Jahresabschlussunterlagen und die Berichte des Wirtschaftspriifers wurden jeweils
rechtzeitig den Mitgliedern des Priifungsausschusses und dem gesamten Auf-
sichtsrat vorgelegt. Die Abschliisse hatte zuvor der von der Hauptversammlung
am 24. April 2003 gewahlte Abschlussprifer PwC Deutsche Revision Aktien-
gesellschaft Wirtschaftspriifungsgesellschaft, Hannover, geprift und mit dem
uneingeschrankten Bestdtigungsvermerk versehen. Dariiber hinaus hatte der
Abschlusspriifer im Rahmen seiner Beurteilung des Risikomanagement-Systems
festgestellt, dass der Vorstand die nach §91 Abs.2 AktG geforderten MaBnahmen
getroffen hat, um Risiken, die den Fortbestand des Unternehmens gefahrden,
frithzeitig zu erkennen. Der vom Vorstand vorgelegte Abhangigkeitsbericht fir
das Geschaftsjahr 2003 wurde vom Abschlussprifer geprift und mit folgendem
Bestdtigungsvermerk versehen: ,,Nach unserer pflichtgemaRen Priifung und
Beurteilung bestatigen wir, dass die tatsachlichen Angaben des Berichts richtig
sind und bei den im Bericht aufgefithrten Rechtsgeschiften die Leistung der
Gesellschaft nicht unangemessen hoch war.“ Der Bericht wurde dem Aufsichtsrat
im Februar 2004 zur Priifung vorgelegt. Gegen die Erklarung des Vorstands am



Vorstand/Aufsichtsrat

> Bericht des Aufsichtsrats

Schluss des Berichts wurden vom Aufsichtsrat keine Einwédnde erhoben. Die Er-
gebnisse der Priifung des Berichts durch den Abschlusspriifer nahmen wir zur
Kenntnis und stimmten ihnen zu. In der Sitzung des Aufsichtsrats am 27. Februar
2004 sowie in der vorausgegangenen Priifungsausschusssitzung waren die
Abschlusspriifer anwesend und berichteten ausfiihrlich iiber die wesentlichen
Ergebnisse ihrer Priifung des Jahres- und Konzernabschlusses.

Unsere eigene Priifung des Konzernabschlusses und des Jahresabschlusses
der Volkswagen AG sowie der zugehorigen Lageberichte ergab keine Einwande.
Der Aufsichtsrat stimmte den Ergebnissen der Abschlusspriifer zu und billigte
den vom Vorstand aufgestellten Jahresabschluss und den Konzernabschluss.

Der Jahresabschluss ist damit festgestellt. Dem Vorschlag des Vorstands iiber
die Verwendung des Bilanzgewinns haben wir zugestimmt.

Zum 7. April 2003 sind die Herren Sigmar Gabriel und Heinrich Aller aus
dem Aufsichtsrat der Volkswagen AG ausgeschieden. Mit Beschluss des Landes
Niedersachsen wurden Herr Ministerprasident Christian Wulff sowie Herr Walter
Hirche, Minister fiir Wirtschaft, Arbeit und Verkehr, mit Wirkung vom 8. April
2003 in den Aufsichtsrat entsandt. Am 10. Oktober 2003 bestellte das Amtsgericht
Wolfsburg Herrn Jiirgen Peters mit Wirkung vom 1. November 2003 zum Mitglied
des Aufsichtsrats. Er trat damit die Nachfolge von Herrn Klaus Zwickel an, der
sein Mandat als Aufsichtsratsmitglied zum 31. Oktober 2003 niederlegte. In der
Sitzung am 14. November 2003 wahlten wir Herrn Peters zum stellvertretenden
Aufsichtsratsvorsitzenden sowie zum Mitglied des Prasidiums und Vermittlungs-
ausschusses unseres Gremiums.

Herr Dr. Bruno Adelt ist mit Wirkung zum 31. Dezember 2003 aus dem Vor-
stand der Volkswagen AG ausgeschieden und in den Ruhestand getreten. Als
seinen Nachfolger im Ressort Controlling und Rechnungswesen ernannten wir
in unserer Aufsichtsratssitzung am 5. September 2003 Herrn Hans Dieter Potsch,
der bereits seit dem 1. Januar 2003 als Vorstandsmitglied titig war.



Wir danken den ausgeschiedenen Mitgliedern des Aufsichtsrats fiir ihr wertvolles
Mitwirken in diesem Gremium. Unser Dank gilt ebenso Herrn Dr. Bruno Adelt,
der in seiner langjahrigen erfolgreichen Tatigkeit den Volkswagen-Konzern in
unterschiedlichsten Positionen aktiv mitgestaltet hat.

Am 3. September 2003 verstarb im Alter von 88 Jahren der ehemalige Vor-
standsvorsitzende der Volkswagenwerk AG, Herr Dr. Rudolf Leiding. Als ein Mann
der ersten Stunde wirkte er entscheidend beim Aufbau des Volkswagenwerks mit
und setzte malBgebliche Impulse. Nachdem Herr Dr. Leiding in mehreren leitenden
Positionen tatig gewesen war, fiihrte er zuletzt in den Jahren 1971 bis 1974 den
Vorsitz des Vorstands der Volkswagenwerk AG. Durch sein Engagement erfuhr
er konzernweit eine hohe Wertschiatzung. Wir werden das Andenken an den Ver-
storbenen, dem die Volkswagen AG viel zu verdanken hat, in Ehren halten.

Den Vorstandsmitgliedern, den Betriebsraten, dem Management sowie allen
Mitarbeitern der Volkswagen AG und den Beschiftigten der mit ihr verbundenen
Unternehmen dankt der Aufsichtsrat fiir ihren Einsatz und die geleistete Arbeit im
abgelaufenen Geschéftsjahr. Sie alle haben mit ihrem Engagement maRgeblich
dazu beigetragen, dass sich der Volkswagen-Konzern auch in einem schwierigen
wirtschaftlichen Umfeld behaupten konnte.

Wolfsburg, den 27. Februar 2004

Dr. Ferdinand Piéch
Vorsitzender des Aufsichtsrats



Vorstand/Aufsichtsrat

> Der Vorstand

Dr. rer. pol. h.c. Bruno Adelt Dr. rer. pol. h.c. Peter Hartz

ohne Geschéftsbereich Personal, Arbeitsdirektor
Francisco Javier Garcia Sanz Dr. jur. Jens Neumann
Beschaffung Konzernstrategie, Treasury,

Recht, Organisation



Dr.-Ing. e.h. Bernd Pischetsrieder

Vorsitzender des Vorstands
der Volkswagen AG

Konzern-Qualitatssicherung,
Forschung und Entwicklung

Hans Dieter Potsch

Dr.-Ing. h.c. mult. Folker WeiRgerber

Produktion

Controlling und Rechnungswesen

Prof. e.h. Dr. rer. nat. Martin Winterkorn

Vorsitzender des Vorstands
der AUDI AG
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Vorstand/Aufsichtsrat

> Brief an unsere Aktiondre

Sehr geehrte Aktionarinnen und Aktionare,

das zuriickliegende Geschiftsjahr 2003 war fiir den Volkswagen-Konzern ein Jahr des
Wandels und der Bewegung. Es war dazu ein Jahr, das den Konzern aufgrund der
duBerst schwierigen wirtschaftlichen Rahmenbedingungen vor groRe Herausforderun-
gen gestellt hat. Trotz der widrigen aulleren Umstdnde hat der Konzern das Ziel erreicht
und wie in den Jahren 2000 und 2001 mehr als fiinf Millionen Fahrzeuge weltweit an
Kunden ausgeliefert.

Die verhaltene Prognose zur Ergebnisentwicklung aus dem letzten Zwischenbericht
des Jahres 2003 hat sich am Ende des Geschaftsjahres bestatigt. Obwohl das angepeilte
Ziel der ausgelieferten Fahrzeuge erreicht und der strukturelle Umbau in Entwicklung
und Vertrieb vorangetrieben wurde, blieb das Ergebnis vor Steuern mit 1,5 Mrd. €
deutlich unter dem Vorjahreswert. Fiir das abgelaufene Geschaftsjahr schlagen Vor-
stand und Aufsichtsrat der Hauptversammlung deshalb vor, eine Dividende in Hohe
von 1,05 € je Stammaktie bzw. 1,11 € je Vorzugsaktie zu beschlieSen.

Ein betrachtlicher Teil des Ergebnisriickgangs ist auf das hohe Kursniveau des Euro
gegeniiber dem US-Dollar zuriickzufiihren. Anders als erwartet sprang die Automobil-
konjunktur in Westeuropa auch im Jahr 2003 nicht an. In den europaischen Markten
herrscht nach wie vor Kaufzuriickhaltung, die auf die Verunsicherung der Verbraucher
zuriickzufiihren ist.

Trotz dieser Bedingungen gelang es dem Volkswagen-Konzern, seine Marktanteile
in Deutschland zu erhohen. Auf dem amerikanischen Markt konnten wir unsere Markt-
anteile halten, ohne unsere Zuriickhaltung bei der Gewahrung von Rabatten aufzugeben.
Restrukturierungsmaflnahmen in Brasilien wurden umgesetzt. Dies und Wertberichti-
gungen auf bilanzierte Vorleistungen belasteten das Operative Ergebnis zusatzlich.

In China konnte der Konzern seine Marktfiihrerschaft behaupten und erstmals im
Gesamtjahr nahezu 700.000 Fahrzeuge verkaufen. Hier zahlt sich der frithe Einstieg in
den chinesischen Markt aus. Mit weiteren gezielten Investitionen aus dem Cash-flow
der Joint-Venture-Unternehmen in die Ausweitung der Produktionskapazitiaten verfol-
gen wir auch zukiinftig unsere Wachstumsstrategie in China.

Das Geschift des Konzernbereichs Finanzdienstleistungen verzeichnete ein erfreu-
liches Wachstum und erbrachte ein gegeniiber 2002 nochmals gestiegenes finanzielles
Ergebnis. Auch die Europcar-Gruppe entwickelte sich trotz des verschiarften Wettbe-
werbs besser als erwartet.

Fiir den Volkswagen-Konzern stand das Jahr 2003 im Zeichen des neuen Golf. Mit
dem neuen Golf haben wir den bedeutendsten Modellwechsel der vergangenen Jahre
bewaltigt. Der Einsatz unserer Mitarbeiter galt dem Ziel, ein Auto zu bauen, das in
puncto Technik, Sicherheit und Qualitat erneut den MaRstab in seiner Klasse setzt.
Technisch gewinnt der neue Golf von der zusatzlichen Kompetenz, die sich Volkswagen
inzwischen durch seinen Einstieg in die Oberklasse erworben hat.

Dem Ziel, bis 2005 eine Steigerung der Segmentabdeckung von 75 auf 85 Prozent
zu erreichen, sind wir ein grofles Stiick naher gekommen. Im Jahr 2003 wurden
—neben dem Golf — der Touran, der neue Audi A3, der neue Volkswagen Multivan, der



Continental GT Coupé, der Lamborghini Gallardo und der SEAT Altea der Offentlichkeit
vorgestellt. Mit innovativen Spitzentechnologien wie dem neuen V10 TDI-Motor, mit
313 PS der stirkste Pkw-Dieselmotor der Welt, und dem neuen Doppelkupplungsge-
triebe DSG® hat der Volkswagen-Konzern seine Kompetenz in der Entwicklung innova-
tiver Aggregate unter Beweis gestellt.

Nachhaltigkeit ist integraler Bestandteil der Umweltpolitik von Volkswagen. Bei-
spiele alternativer Kraftstoffstrategien sind die Entwicklungskooperationen zur Gewin-
nung und Nutzung von SunDiesel und SynFuel mit dem Ziel einer deutlichen Verringe-
rung des CO,-Ausstoles.

Der Volkswagen-Konzern wird zu einem schlagkraftigen Mehrmarken-Konzern:
Zentrale Steuerung, dezentrale operative Verantwortung, einheitliche Prozesse und
allgemein giiltige Konzernleitlinien erlauben es uns, Synergien zu mehren und inves-
tiven Aufwand zu reduzieren.

In diesem Sinne sind bereits entscheidende Schritte eingeleitet worden. Dazu ge-
horen die erfolgreiche Neuorganisation des Produktentwicklungsprozesses und der
Vertriebsstruktur des Konzerns. Wesentliches Element der Optimierung ist die Weiter-
entwicklung der Plattformstrategie in eine Modulstrategie. Der Vorteil: eine deutliche
Kostensenkung durch die Verwendung segmentiibergreifender Komponenten. Der MaR-
stab unseres Handelns bei der Entwicklung unserer Produkte ist die Zufriedenheit
unserer Kunden.

Der Emotion kommt beim Autokauf, trotz des starken Preiswettbewerbs, eine immer
groere Bedeutung zu. Ob Concept R oder Concept T, Audi Le Mans quattro oder der
Skoda Roomster — diese Konzeptstudien zeigen neue, kreative Ideen, die sich vom All-
taglichen abheben und auf die Individualitat der Kundenanspriiche eingehen. Unsere
Designer haben in diesen Konzepten eine neue Formensprache bei den Konzernmarken
lebendig werden lassen. Deshalb ist die Darstellung unserer Marken in diesem
Geschiftsbericht dem Thema ,,Produktleidenschaft® gewidmet.

Unsere Anstrengungen verfolgen das Ziel, den Unternehmenswert in IThrem Sinne,
sehr geehrte Aktionarinnen und Aktionare, kontinuierlich zu steigern. Auch wenn sich
dies im Geschaftsjahr 2003 noch nicht in den Zahlen widerspiegelt, sind wir zuver-
sichtlich, dass wir eine gute Ausgangsposition fiir die kommenden Jahre geschaffen
haben.

Ihr

{ aYaa
QX b ";-Jl?n‘"i’_ﬂ"

Bernd Pischetsrieder
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Vorstand/Aufsichtsrat

> Konzernwerte

Werte schaffen Werte

>> Volkswagen ist auf dem Weg von einer Gruppe

mit starken Einzelmarken zu einem schlagkraftigen

Mehrmarken-Konzern
>> Sieben Werte geben die Richtung vor

UNTERNEHMENSKULTUR BRAUCHT WERTE
Produktqualitat allein reicht heute langst nicht mehr
aus, wenn man Kaufer gewinnen und langfristig bin-
den mochte. Der Kunde erwartet sehr viel mehr: an-
sprechendes Fahrzeugdesign und umfassende Mo-
bilitat — und die mdglichst garantiert. Hinzu kommt
eine ganze Palette an Dienstleistungen von der
Finanzierung, der Emotionen weckenden Fahrzeug-
iibergabe iiber den ebenso zuverlissigen wie freund-
lichen Kundendienst bis hin zum Rundum-Angebot
eines kompletten Flottenmanagements. Die Qualitat
der Produkte sowie die Fahigkeit, dem Kunden das
zu liefern, was er erwartet, ist die unverzichtbare
Basis fiir eine gute und dauerhafte Kundenbezie-
hung. Ob in der Entwicklung, der Produktion oder
in den unterstiitzenden Bereichen: Jeder einzelne
Mitarbeiter ist gefordert — sein personlicher Einsatz,
sein Wille, den Kunden zufrieden zu stellen, seine
Eigeninitiative und sein Engagement.

Volkswagen ist auf dem Weg von einer Gruppe
mit starken Einzelmarken zu einem schlagkraftigen

Mehrmarken-Konzern. Das Bewusstsein aller Mit-
arbeiter, Konzerninteresse vor Einzelinteressen zu
stellen, starkt die Zusammenarbeit weltweit auf
allen Ebenen und in allen Dimensionen. Die Stiarken
aller Teilbereiche und die Stiarken einzelner Mitar-
beiter werden zusammengefiihrt, um als Konzern
auf allen Mérkten und in allen Segmenten, die Ge-
winn versprechen, vorn zu sein. Die Orientierung
aller Mitarbeiter an konzernweit verbindlichen Wer-
ten und Leitlinien stellt dabei die Konsistenz der
strategischen Ausrichtung sicher. Die Vermeidung
aller nicht wertschaffenden Tatigkeiten stellt die
globale Kraft des Konzerns in den Dienst der Kun-
den und der langfristigen Erfolgssicherung.

Dieses Verstiandnis von Unternehmenskultur ist
gepragt durch die Begeisterung fiir unsere Produkte
bei gleichzeitiger Achtung der menschlichen Dimen-
sion. Der Volkswagen-Konzern hat diese Einstellung
in sieben Werten festgehalten, die der Unterneh-
menskultur ihren Rahmen geben.

Dazu Herr Dr. Bernd Pischetsrieder:

»DIE KUNST GUTER FUHRUNG IST, SEINEN MIT-
ARBEITERN MASSSTABE AN DIE HAND ZU GEBEN,
ANHAND DERER SIE DIE RICHTIGKEIT IHRER ENT-
SCHEIDUNGEN SELBST BEURTEILEN KONNEN, UND
SIE DAZU ANZUHALTEN, DIESEN FREIRAUM AUCH

ZU NUTZEN.«



SIEBEN WERTE GEBEN DIE RICHTUNG VOR

Die Interessen der Kunden des Konzerns bestimmen
das Handeln der Mitarbeiter des Volkswagen-Konzerns.
Dazu gehort auch, dass die Mitarbeiter die Motive und
Bedtrfnisse der Kunden besser kennen und verstehen.
Alle Unternehmensaktivitaten werden nach ihrem Wert
fir den externen Kunden beurteilt.

Respekt vor der Leistung anderer — Mitarbeiter, Kol-
legen, Vorgesetzte, Geschaftspartner und Wettbewer-
ber — ist eine der wichtigsten Voraussetzungen fir den
dauerhaften Erfolg des Konzerns. Teamgeist und Zu-
sammenspiel beeinflussen das Ergebnis; niemand kann
auf die Spitzenleistungen seiner Kollegen verzichten.
Das konsequente Delegieren von Entscheidungen ist
ein Ausdruck der Wertschatzung aller Mitarbeiter.

02 Hochstleistung 06 Verantwortung

Nur erstklassige Leistungen fuhren zu erstklassigen
Ergebnissen. Eine der wichtigsten Voraussetzungen
dafur ist der hohe Anspruch des Einzelnen an sich
selbst — diese Leistung wird vom Unternehmen aner-
kannt. Delegation und Ubertragen vollstindiger Auf-
gaben ermdglichen dem Mitarbeiter Erfolgserlebnisse
und fordern seine personliche Entwicklung.

Realistische Annahmen, ehrgeizige Ziele und klare
Berichte sind die Basis einer durchgangigen und
erfolgsorientierten Konzernsteuerung. Auf dieser
Basis iibernimmt jeder Mitarbeiter mit Mut, Kreativitat
und Phantasie Verantwortung fur sein Handeln. Die
Freiraume dazu werden gegeben und genutzt.

03 Werte schaffen 07 Nachhaltigkeit

Alle Mitarbeiter handeln stets so, dass am Ende einer
Prozesskette eine Wertsteigerung steht. Konsequentes
Denken in Prozessen und regelmalige Riickkopplung
zwischen den Prozessbeteiligten unterstutzen diese
Wertorientierung.

04 Erneuerungsfahigkeit

Innovative Ideen und die Fahigkeit sich immer wieder
selbst neu zu erfinden sind die Quelle fir Erneuerung.
Da auch die groten aktuellen Erfolge schon morgen
Uberholt sein konnen, werden neue Ideen und Kon-
zepte in wettbewerbsuberlegener Geschwindigkeit
entwickelt und umgesetzt.

Die langfristigen 6konomischen, sozialen und 6ko-
logischen Ziele werden im taglichen Handeln aller
Mitarbeiter bertcksichtigt. Die Ausbildung der Mit-
arbeiter und die Organisation des Unternehmens sind
auf dauerhaft gute Ergebnisse auch unter wechseln-
den Bedingungen ausgerichtet.
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CLEVERE LOSUNGEN FUR CLEVERE MENSCHEN




Die intelligentesten Lésungen sind meist auch die einfachsten. Ein Prinzip, das sich bei Skoda

seit mehr als hundert Jahren bewadhrt hat. Wie es uns gelingt, Sie immer wieder zu iiberraschen?
Indem wir alles daransetzen, das Bediirfnis nach Funktionalitdat mit attraktivem Design zu ver-
binden. Wir bauen Autos fiir Menschen — mit voller Hingabe. So einfach ist das.




Finanzkommunikation

> Volkswagen-Aktie

Ein gutes Investment mit
attraktiver Wertentwicklung

Trotz schwieriger Markte ist die Volkswagen-Aktie fir

Analysten und Investoren eine gute Adresse. Das Interesse
an der Aktie und den Emissionen unseres Unternehmens ist

weiterhin groB, besonders im Hinblick auf das mittelfristige

Potenzial des Konzerns.

ERHOLUNG DER AKTIENMARKTE

Im Laufe des Jahres 2003 erholten sich die welt-
weiten Aktienmarkte gegeniiber dem Vorjahr deut-
lich. Kursverluste innerhalb der ersten drei Monate
—ausgelost durch Unsicherheiten im Zusammen-
hang mit dem Irak-Konflikt und der weltweit insta-
bilen Konjunktur — wurden im weiteren Jahresver-
lauf kompensiert. Gegeniiber dem Jahresende 2002
legten der DJ Euro STOXX 50 und insbesondere der
DAX merklich zu. Der DJ Euro STOXX 50 schloss
zum Jahresende mit 2.761 Punkten (+ 15,7 %) und
der DAX mit 3.965 Punkten (+ 37,1 %).

KURSENTWICKLUNG DER VOLKSWAGEN-AKTIE
Die Stammaktie der Volkswagen AG folgte dem
Trend des Aktienmarktes und entwickelte sich ins-
besondere im dritten Quartal 2003 auerordentlich
positiv. Nach ihrem Jahrestiefststand von 28,66 €
am 12. Mérz und einem wechselhaften Verlauf bis
zur Jahresmitte erreichte sie am 4. September — be-
gunstigt durch die Erwartungen einer erfolgreichen
Markteinfithrung des neuen Golf — ihren Jahres-
hochststand von 46,57 €. Zum Jahresende lag ihr
Kurs bei 44,15 € und somit um 27,1 % iiber dem
Vergleichswert des Vorjahres.

Die Vorzugsaktie entwickelte sich zu Beginn des
Jahres nahezu parallel zur Stammaktie; im weiteren
Jahresverlauf zeigte sie sich jedoch schwacher. Am
20. Mai erreichte sie mit 21,05 € ihren tiefsten Stand

des Jahres. Ihren Hochstwert von 31,55 € erzielte
sie ebenfalls am 4. September. Zum Jahresende
notierte sie bei 28,75 € (+15,0 %).

Die Volkswagen-Stammaktie entwickelte sich im
abgelaufenen Jahr besser als der DJ Euro STOXX 50
und der Branchenindex DJ Euro STOXX Automobile,
jedoch leicht schwicher als der DAX. Gemessen an
den am Finanzmarkt {iblichen Bewertungskriterien
ist die Volkswagen-Aktie attraktiv.

DIVIDENDENRENDITE

Angesichts der Kapitalmarktentwicklung in den
vergangenen zwei Jahren hat sich die Dividenden-
rendite zu einem wichtigen Kriterium bei der Aus-
wahl von Investments entwickelt. Bei den Stamm-
und Vorzugsaktien der Volkswagen AG liegt sie

mit 2,4 % bzw. 3,9 % auf einem attraktiven Niveau.
Die Volkswagen-Aktie ist damit fiir zahlreiche insti-
tutionelle und private Anleger eine interessante
Anlage. Dies gilt in besonderer Weise fiir die Vor-
zugsaktien.

AKTIONARSSTRUKTUR

Die Volkswagen-Aktien wurden — wie sich aus einer

von der Volkswagen AG in Auftrag gegebenen Unter-
suchung des Aktienbesitzes zum 31. Dezember 2003
ergab — zu 33,1 % von privaten Aktiondren gehalten.
Auf institutionelle Anleger entfielen insgesamt

43,4 %, davon 9,3 % auf inlandische und 34,1 % auf
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auslandische Institutionen, vor allem aus den USA,
aus GroRbritannien und aus Frankreich.

Als grofSter Einzelaktiondr besall das Land
Niedersachsen, das nur Stammaktien halt, zum
Bilanzstichtag 13,7 % aller Volkswagen-Aktien; dies
entspricht einem Anteil von 18,2 % aller Volkswagen-
Stammaktien. Aufgrund des im Jahr 2000 durch-
gefiihrten Erwerbs eigener Aktien verfiigt die Volks-
wagen AG iiber ihre 100 %ige Tochtergesellschaft
Volkswagen Beteiligungs-Gesellschaft mbH iiber
41.719.353 eigene Stammaktien bzw. 9,8 % aller
Volkswagen-Aktien. Der Bestand eigener Aktien hat
sich im Geschiftsjahr 2003 nicht verandert.

AKTIONARSSTRUKTUR ZUM 31. DEZEMBER 2003
IN PROZENT

Institutionelle Anleger Ausland

Privataktionare

Der Investmentberater Brandes Investment Partners,
LCC, San Diego, Kalifornien, USA, hat der Volks-
wagen AG am 22. Januar 2004 mitgeteilt, dass

die gemeinsame Beteiligung seiner Mandanten am
9. Januar 2004 insgesamt 19.710.140 Stammaktien
bzw. 6,15 % aller Stammaktien betrug.

ERGEBNIS JE AKTIE

Das unverwasserte Ergebnis je Stammaktie betrug
2,84 €. Der Berechnung liegt geméaR IAS 33 die im
Geschaftsjahr durchschnittlich ausstehende Aktien-
anzahl zugrunde (siehe hierzu auch die Anhangs-
angabe 10 des Volkswagen-Konzernabschlusses).

I 34,1
I 33,1

Land Niedersachsen I 13,7
Eigene Stammaktien I 5.8
Institutionelle Anleger Inland I 9.3
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FUNFTE TRANCHE AKTIENOPTIONSPLAN

Im Jahr 2003 wurde eine weitere Tranche des Aktien-
optionsplans fiir alle bezugsberechtigten Mitarbeiter
angeboten. GemiR den Beschliissen des Aufsichts-
rats und des Vorstands der Volkswagen AG dauerte
die Zeichnungsfrist der fiinften Tranche vom 2. Juni
bis zum 11. Juli 2003. Dabei machten 43,9 % aller
Bezugsberechtigten von dem Zeichnungsangebot
Gebrauch.

Insgesamt wurden rund 370.000 Wandelschuld-
verschreibungen im Wert von 0,95 Mio. € gezeich-
net. Diese berechtigen innerhalb des Wandlungs-
zeitraums vom 12. Juli 2005 bis 4. Juli 2008 zum
Bezug von bis zu 3,7 Mio. Stammaktien.

RATINGS
Die Bonitat von Volkswagen wurde im vergangenen
Geschaftsjahr von fiihrenden Rating-Agenturen neu
bewertet. Moody’s Investors Service stufte das lang-
fristige Rating von ,,A1*“ auf ,,A2“ herab, bestitigte
aber die kurzfristige Kreditwiirdigkeit mit ,P—1%.
Der Ausblick wurde auf ,negativ zuriickgenommen.
Die Rating-Agentur Standard & Poor’s hat die lang-
fristige Bonitdt des Volkswagen-Konzerns ebenfalls
neu beurteilt und von ,A+“ auf ,A“ herabgestuft; das
kurzfristige Rating wurde mit ,,A—1 bestitigt. Den
Ausblick bewertete Standard & Poor’s mit ,,negativ*.
Die VOLKSWAGEN FINANCIAL SERVICES AG und
die Volkswagen Bank GmbH wurden von den beiden
Rating-Agenturen separat bewertet. Thre Ratings
entsprechen dem derzeitigen Rating der Volks-

RATINGS

2003 2002

Standard & Poor’s

kurzfristig A-1 A-1

langfristig A A+
Moody’s Investors Service

kurzfristig P-1 P-1

langfristig A2 A1

wagen AG. Moody’s Investors Service beurteilte
jedoch den Ausblick fiir die Volkswagen Bank
GmbH mit ,,stabil“.

FUHRENDE POSITION IN NACHHALTIGKEITS-
INDIZES

Das Interesse von Investoren an sozial- und nach-
haltigkeitsorientierten Fonds wachst stetig. Der Dow
Jones Sustainability World Index (DJSI) ist der erste
globale Index, der die Performance von Unterneh-
men abbildet, die die strengen Nachhaltigkeitskrite-
rien der Schweizer Rating-Agentur SAM erfiillen.
Volkswagen wurde vor diesem Hintergrund von
SAM wiederholt als fiihrendes Unternehmen in der
Automobilbranche bewertet und ist seit Auflegung
des DJSI in diesem Index gelistet. Positiv hoben die
Analysten von SAM vor allem die Kraftstoffstrategie
und die innovativen Arbeitsmarktkonzepte von
Volkswagen hervor. Die Volkswagen-Aktie ist auRer-
dem von Beginn an im englischen Nachhaltigkeits-
index FTSE4Good vertreten und schneidet bei Ratings
— unter anderem der unabhidngigen Miinchner
Agentur oekom - tiberdurchschnittlich gut ab.

Mit seiner wertorientierten Unternehmensfiih-
rung unterstiitzt Volkswagen auch die Grundsatze
des ,,Global Compact®, einer Initiative der Vereinten
Nationen. Ndhere Informationen stehen unter
www.unglobalcompact.com bereit.

EMISSIONEN
Wegen der unverinderten Zuriickhaltung der Kredit-
wirtschaft bei der Bereitstellung von Kreditlinien hat
sich der Trend zur Inanspruchnahme von internatio-
nalen Kapitalmarktfinanzierungen weiter verstarkt.
Der Volkswagen-Konzern deckte im Jahr 2003
seinen Finanzierungsbedarf aus dem sich rasant
entwickelnden Finanzdienstleistungsgeschaft zu
groBen Teilen durch intensive Inanspruchnahme
seiner Daueremissionsprogramme, die seit einiger
Zeit im Geld- und Kapitalmarkt etabliert sind.
Neben zahlreichen erfolgreichen Platzierungen in
Europa, den USA und Japan wurden im Berichtsjahr



KENNZAHLEN ZUR VOLKSWAGEN-AKTIE

Dividendenentwicklung 1999 2000 2001 2002 2003

Anzahl der Stiickaktien am 31.12.

Stammaktien Tsd. Stlck 311.955 313.070 319.470 320.290 320.290

Vorzugsaktien Tsd. Stlck 105.238 105.238 105.238 105.238 105.238
Dividende

je Stammaktie € 0,77 1,20 1,30 1,30 1,05

je Vorzugsaktie € 0,83 1,26 1,36 1,36 1,11
Wertentwicklung der Aktie” 1999 2000 2001 2002
Stammaktie

Jahresendkurs € 56,00 55,69 52,50 34,74 44,15

Jahreshochstwert € 78,60 61,00 62,40 62,15 46,57

Jahrestiefstwert € 46,48 39,05 32,95 32,96 28,66
Vorzugsaktie

Jahresendkurs € 32,00 31,70 34,85 25,00 28,75

Jahreshochstwert € 46,30 35,33 39,80 40,75 31,55

Jahrestiefstwert € 26,10 22,30 23,00 23,60 21,05
Borsenwert am 31.12. Mrd.€ 20,8 18,42 18,22 12,32 15,32
Eigenkapital am 31.12.» Mrd.€ 21,4 24,0 24,6 24,4
Borsenwert : Eigenkapital® 0,86 0,76 0,50 0,63

Kennzahlen je Aktie® 2000 2001 2002 2003

Ergebnis je Stammaktie?

unverwassert € 6,35 7,67 6,72 2,84

verwassert € 6,29 7,62 6,72 2,84
Operatives Ergebnis” € 9,83 14,30 12,42 4,64
Cash-flow laufendes Geschaft” € 22,50 26,46 27,29 22,71
Eigenkapital® € 51,09 56,50 57,89 57,41
Kurs-Gewinn-Verhaltnis” Faktor 8,8 6,9 52 15,6
Kurs-Cash-flow-Verhaltnis” Faktor 2,5 2,0 1,3 1,9
Dividendenrendite

Stammaktie % 2,29 2,5 3,7 2,4

Vorzugsaktie % 4,00 3,9 5,4 3,9
Kursentwicklung (ohne Dividende)

Stammaktie % -0,6 -57 -33,8 27,1

Vorzugsaktie % -0,9 9.9 -28,3 15,0
Umsétze an deutschen Borsen” 2000 2001 2002
Umsatz Volkswagen-Stammaktien Mrd.€ 20,2 23,9 26,3 23,9

Mio. Stlick 407,7 467,9 5531 641,1

Anteil Volkswagen am DAX-Umsatz % 2,2 2,7 3,3 3,2

" Ab 2000 Xetra-Kurse.

? Berechnung ohne Einbeziehung von 41.719.353 eigenen Aktien.

¥ Aufgrund der Umstellung auf IAS liegen fiir das Jahr 1999 keine Vergleichszahlen vor.

¥ Zur Ermittlung siehe Anhangsangabe 10 Ergebnis je Aktie.

# Auf Basis der gewichteten durchschnittlichen Anzahl ausstehender Stamm- und Vorzugsaktien (unverwassert).
¢ Auf Basis der gesamten Stamm- und Vorzugsaktien am 31.12.

7 Zur Ermittlung wurden die Jahresendkurse der Stammaktien verwendet.

#Zur Verbesserung der Vergleichbarkeit wurde die Dividendenrendite ohne Steuergutschrift dargestellt.

? Orderbuch-Umsatze an deutschen Bérsen.
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verstdrkt groBvolumige Anleihen (Benchmarks)
iiber insgesamt ca. 7 Mrd. € an iiberwiegend euro-
pdische institutionelle Investoren begeben.

Im Juli 2003 hat die Volkswagen AG im Rahmen
einer syndizierten Kreditfazilitat iiber 15 Mrd. € die
seitens der Rating-Agenturen geforderte Liquiditats-
linie von 10 Mrd. € fiir die Begebung von Commer-
cial Paper prolongiert. Die Tranche tiber 5 Mrd. €
dient der strategischen Liquiditatsreserve des
Konzerns.

Im November 2003 wurde zur Finanzierung der
Aktivititen der Volkswagen Leasing GmbH eine
weitere strukturierte Asset-Backed-Security-Trans-
aktion mit einem Volumen von 1 Mrd. € aufgelegt.

In Nordamerika und im Raum Asien-Pazifik hat
der Konzern durch die Begebung von Commercial
Paper und Medium-Term-Note-Programmen — spe-
ziell in Kanada, Mexiko, Australien und Singapur -
vorhandene Refinanzierungsquellen diversifiziert.
Auch im Jahr 2004 wird der Volkswagen-Konzern
alle kapitalmarktrelevanten Finanzierungsformen
intensiv nutzen.

OFFENER DIALOG MIT INVESTOREN

Das Ziel der Investor Relations ist — sowohl bei
Kleinanlegern als auch bei institutionellen Inves-
toren — das Ansehen von Volkswagen auf den
Kapitalmarkten weltweit weiter zu starken. Im
vergangenen Jahr bildeten Unternehmens-

DATEN ZUR VOLKSWAGEN-AKTIE

Kennnummern Marktindizes Stammaktie
Stammaktie DAX, HDAX, CDAX,

ISIN:  DE0007664005 Prime All Share,

WKN: 766400 Prime Automobile,

DJ Euro STOXX 50,

DJ Euro STOXX Automobile,
FTST Eurotop 100 Index,
S&P Global 100 Index,

DJ Sustainability Index,
FTSE4Good

Vorzugsaktie
ISIN:  DE0007664039
WKN: 766403

prasentationen und produktbezogene Veranstal-
tungen einen Schwerpunkt der Aktivititen. Um
dem Anspruch einer zeitnahen und gleichberech-
tigten Kommunikation gerecht zu werden, wurde
zudem der Internetauftritt von Investor Relations
weiter ausgebaut.

Unternehmensprasentationen zu Finanz- und
Strategiethemen

Volkswagen informierte auch im vergangenen Ge-
schaftsjahr auf regelmaRig stattfindenden Inves-
torenveranstaltungen iiber aktuelle Finanz- und
Strategiethemen. Im Mittelpunkt stand dabei die
Erorterung der Quartalsabschliisse des Konzerns
im Rahmen von Telefonkonferenzen, die zeitgleich
im Internet tibertragen wurden.

Zusatzlich vertiefte der Konzern den Dialog mit
den Investoren durch eine Vielzahl von Unterneh-
mensprasentationen und Investorenkonferenzen
sowie zahlreiche Roadshows. Mitglieder des Vor-
stands und Vertreter des Top-Managements nah-
men regelmifRig an den Veranstaltungen teil. Insge-
samt wurden im Jahr 2003 mehr als 400 Gesprache
mit Finanzanalysten und institutionellen Investoren
gefiihrt. Wesentliche Informationen aus den Inves-
torenveranstaltungen wurden zeitnah im Internet
veroffentlicht und waren somit fiir Analysten und
institutionelle Investoren ebenso wie fiir Privatan-
leger zeitgleich zuganglich.

Marktindizes Vorzugsaktie Handelsplatze

CDAX, Prime All Share,
Prime Automobile,
Classic All Share

Berlin, Bremen, Dusseldorf,
Frankfurt, Hamburg, Hannover,
Minchen, Stuttgart, Xetra,
Amsterdam, Barcelona, Bilbao,
Brissel, London, Luxemburg,
Mailand, Madrid, New York*,
Paris, Tokio, Valencia,

SWX Swiss Exchange

* Gehandelt in Form von ,,sponsored unlisted American Depositary Receipts” (ADR). Fiinf ADR-Papiere entsprechen dabei einer zugrunde liegenden

Volkswagen-Aktie.



INVESTORENVERANSTALTUNGEN WELTWEIT 2003

Nordamerika
91

Ansprechpartner/Schwerpunkt

Investoren 345
Analysten 83
Gesamt 428?
davon: Aktien 355

Unternehmensanleihen 73

Produktbezogene Veranstaltungen

Auf allen wichtigen Fahrzeugmessen des Jahres 2003
war der Konzern mit Veranstaltungen fiir Analysten
und institutionelle Anleger prasent. Zentrales Modell-
ereignis des Berichtsjahres war die Einfiihrung des
neuen Golf, der bei der Internationalen Automobil-
ausstellung (IAA) in Frankfurt mit einer eindrucks-
vollen Prasentation auf sich aufmerksam machte. Bei
Testfahrten mit den neuen Modellen Touran, Audi A3
und dem neuen Golf konnten Analysten und Inves-
toren die Konzernprodukte hautnah erleben und

einen Eindruck ihrer Leistungsfihigkeit gewinnen.

Aktuelle Informationen auf den
Investor-Relations-Internetseiten

Die Gleichbehandlung aller Investoren, insbeson-
dere hinsichtlich der zeitnahen und allgemeinen
Zuganglichkeit wichtiger Informationen, stellt ein
wesentliches Ziel der Investor-Relations-Tatigkeit
von Volkswagen dar. Eine breite Plattform fiir die
Kommunikation mit Investoren ist die Internetseite
www.volkswagen-ir.de, die aktuelle Daten zur
Volkswagen-Aktie und dem Unternehmen, wie
Finanzberichte, Nachrichten und Ad-hoc-Meldun-
gen, Unternehmensprasentationen, Informationen
zu Corporate Governance und zur Hauptversamm-
lung, bereithilt.

Europa”

296 Asien

23

Australien
18

" Davon Deutschland 147.
? Davon mit Beteiligung Konzern-/Markenvorstand 97.

Seit dem vergangenen Jahr enthilt der Internetauf-
tritt von Investor Relations einen neuen Abschnitt
zum Thema Unternehmensanleihen. Hier biindeln
die Bereiche Treasury und Investor Relations Infor-
mationen fiir Analysten und Investoren mit diesem

Anlageschwerpunkt.

Hauptversammlung

Viele Aktionidre haben auf der Hauptversammlung
2003 die Moglichkeit genutzt, das Stimmrecht durch
weisungsgebundene Vertreter der Gesellschaft aus-
iben zu lassen. Auch fiir unsere Hauptversammlung
am 22. April 2004 im Congress Centrum Hamburg
werden wir diesen Service wieder anbieten. Nahere
Erlauterungen erhalten alle Aktiondre zusammen
mit den Unterlagen zur Hauptversammlung.

Fiir Fragen und Anregungen stehen die Investor-Relations-
Teams in Wolfsburg und London jederzeit zur Verfiigung.
Biiro Wolfsburg

Telefon 053 61 9-4 98 43
Fax 053619-30411

Biiro London
Telefon +44 20 7290 7820
Fax +44 20 7629 2405

E-Mail investor.relations@volkswagen.de
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Klare Zielvorgaben zur Steigerung

des Unternehmenswertes

WERTBEITRAG ALS STEUERUNGSGROSSE

Die Steigerung des Unternehmenswertes steht im
Mittelpunkt des finanziellen Zielsystems des Volks-
wagen-Konzerns. Mit dem Wertbeitrag* wurde eine
an den Kapitalkosten ausgerichtete Steuerungs-
groRe definiert, an der der Erfolg des Konzernbe-
reichs Automobile, seiner Geschéiftseinheiten, aber
auch der Produkte und Projekte im Einzelnen ge-
messen wird.

Uber geplante und tatsichlich erwirtschaftete
Wertbeitrage kann die operative und strategische
Fithrung die Geschéftseinheiten und Investitions-
vorhaben — im Wesentlichen Produktvorhaben -
steuern und an einer konsistenten Zielvorgabe aus-
richten. Die wertorientierte Steuerung gewdhrleistet
damit den effizienten Einsatz aller Ressourcen im
Volkswagen-Konzern.

Am Wertbeitragskonzept orientiert sich zukiinftig
auch das neue Bonussystem fiir das Top-Manage-
ment und das Management von Volkswagen, das im
Kapitel Mitarbeiter ndher erlautert wird.

KOMPONENTEN DES WERTBEITRAGS
Das Operative Ergebnis ist der wesentliche Indikator
fiir die wirtschaftliche Leistungsfiahigkeit des Kon-
zernbereichs Automobile. Zur Uberleitung auf eine
Ergebnisgrofe nach Steuern wurde aus den interna-
tional unterschiedlichen Gewinnsteuersatzen der
Gesellschaften ein pauschaler durchschnittlicher
Steuersatz von 35 % gebildet.

Das investierte Vermdgen ergibt sich als weiterer
Werthebel aus der Summe der Vermdgenswerte, die

* Der Wertbeitrag entspricht dem Economic Value Added (EVA®). EVA® ist
eingetragenes Warenzeichen der Unternehmensberatungsgesellschaft
Stern Stewart & Co.

dem eigentlichen Betriebszweck dienen (Sachan-
lagen, Immaterielle Vermogensgegenstiande, Vorrate
und Forderungen), vermindert um das unverzinsliche
Abzugskapital (Verbindlichkeiten aus Lieferungen
und Leistungen sowie erhaltene Anzahlungen). Ver-
mogenspositionen, die mit dem Beteiligungsengage-
ment in nicht vollkonsolidierten Gesellschaften und
der Anlage liquider Mittel zusammenhangen, wer-
den aufgrund der Ausrichtung der wertorientierten
Steuerung auf das operative Geschaft nicht in die
Berechnung des investierten Vermdgens einbezogen.

Die Kapitalrendite errechnet sich aus dem Ver-
héltnis von Operativem Ergebnis nach Steuern zu
investiertem Vermogen. Sie zeigt die periodenbezo-
gene Verzinsung des investierten Vermogens (Rol).
Das auf der Grundlage langfristiger Kapitalmarkt-
daten fur den Konzernbereich Automobile definierte
Ziel belduft sich auf 9 %.

Der Kapitalkostensatz ist der gewichtete Durch-
schnitt der Verzinsungsanspriiche an das Eigen- und
Fremdkapital. Die Bestimmung des Eigenkapital-
kostensatzes folgt dem Kapitalmarktmodell ,,CAPM*
(Capital Asset Pricing Model). Grundlage hierfir ist
der Zinssatz langfristiger risikofreier Bundesanlei-
hen, erhoht um die Risikopramie einer Anlage am
Aktienmarkt. Der Fremdkapitalkostensatz wird aus
der durchschnittlichen Verzinsung langfristiger
Kredite ermittelt. Im Jahr 2003 lag der vom Kapital-
markt abgeleitete effektive Kapitalkostensatz bei
7,4 %. Das Produkt aus Kapitalkostensatz und inves-
tiertem Vermdgen sind die Kapitalkosten.



Nahere Informationen zu den finanziellen Steue-
rungsgroen des Volkswagen-Konzerns stehen
auf der Internetseite www.volkswagen-ir.de zum
Download bereit.

BERECHNUNG DES WERTBEITRAGS

Um den Wertbeitrag zu ermitteln, werden die
Kapitalkosten des investierten Vermogens vom
Operativen Ergebnis nach Steuern subtrahiert.
Der Wertbeitrag des Konzernbereichs Automobile

KAPITALKOSTENSATZ
KONZERNBEREICH AUTOMOBILE

% 2003 2002

belief sich im Berichtsjahr auf —2.120 Mio. €

(=134 Mio.€). Grinde fur den deutlichen Riickgang
waren vor allem Ergebnisbelastungen aus geringe-
ren Fahrzeugverkiufen in den Hauptabsatzmarkten
(ohne China), negative Wechselkurseffekte sowie An-
und Auslaufkosten fiir eine Vielzahl von Modellen.
Hinzu kam ein gestiegener Vermogenseinsatz, in
dem sich die Anstrengungen zur weiteren Moderni-
sierung der Produktpalette widerspiegelten.

WERTBEITRAG
KONZERNBEREICH AUTOMOBILE

Mio.€ 2003 2002

Operatives Ergebnis laut

Zinssatz fir risikofreie Anlagen 3,9 4,2
Marktrisikopramie DAX 6,0 6,0
Spezifische Risikopramie Volkswagen -0,3 -0,6
(Beta-Faktor Volkswagen) (0,95) (0,90)
Eigenkapitalkostensatz nach Steuern 9,6 9,6
Fremdkapitalzinssatz 4,5 6,0
Steuervorteil (pauschal 35 %) -1,6 -2
Fremdkapitalkostensatz nach Steuern 2,9 3,9
Anteil des Eigenkapitals 66,7 66,7
Anteil des Fremdkapitals 33,3 33,3
Kapitalkostensatz nach Steuern 74 77

Segmentberichterstattung* 824 3.875
Quotales Operatives Ergebnis der chine-

sischen Gemeinschaftsunternehmen 561 550
Steueraufwand (pauschal 35 %) —485 -1.549
Operatives Ergebnis nach Steuern 900 2.876
Investiertes Vermogen 40.996 39.099
Kapitalrendite (Rol) in % 2,2 74
Kapitalkostensatz in % 7,4 7,7
Kapitalkosten des

investierten Vermogens 3.020 3.010
Wertbeitrag -2120 -134

* Siehe Anhang des Volkswagen-Konzernabschlusses, Seiten 20 und 21.
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Transparente Fuihrung und Kontrolle

Nationale und internationale Anleger messen einer
transparenten, verantwortungsvollen und langfristig
an der Wertsteigerung orientierten Fiihrung und
Kontrolle von Unternehmen eine immer stiarkere
Bedeutung bei. Die wichtigsten gesetzlichen Vor-
schriften zur Leitung und Uberwachung deutscher
borsennotierter Gesellschaften sowie anerkannte
Standards guter und verantwortungsvoller Unter-
nehmensfiihrung wurden deshalb im Deutschen
Corporate Governance Kodex zusammengefasst.
Seit dem Jahr 2002 sind alle borsennotierten Unter-
nehmen nach § 161 AktG verpflichtet, jdhrlich zu
erkldren, ob sie den Empfehlungen des Corporate
Governance Kodex entsprochen haben und welche
Empfehlungen nicht umgesetzt werden.

Im abgelaufenen Geschiftsjahr haben sich die
Vorstande und Aufsichtsrate der Volkswagen AG
und der AUDI AG, der beiden borsennotierten Gesell-
schaften im Konzern, ausfiihrlich mit dem Kodex
beschaftigt. Am 15. November 2002 hatten der Vor-
stand und der Aufsichtsrat der Volkswagen AG erst-
malig erklart, dass sie den Empfehlungen der Regie-
rungskommission Deutscher Corporate Governance
Kodex in der Fassung vom 7. November 2002 mit
einer Ausnahme entsprechen. Die Erkldrung hatte
die Einschrankung enthalten, dass Vorstand und
Aufsichtsrat zundchst der Hauptversammlung am
24. April 2003 vorschlagen wollten, § 18 Abs. 2 der
Satzung der Volkswagen AG um eine Vergiitungs-
regelung fiir Vorsitz und Mitgliedschaft in Aufsichts-
ratsausschussen zu erganzen.

Mit der Zustimmung der Hauptversammlung
zu dieser Erganzung am 24. April 2003 entfiel diese
Einschrankung; die gemeinsame Entsprechens-

erklarung von Vorstand und Aufsichtsrat wurde
auf der Internetseite der Gesellschaft,
www.volkswagen-ir.de, zuganglich gemacht.

Am 14. November 2003 erklarten der Vorstand
und der Aufsichtsrat der Volkswagen AG, dass den
Empfehlungen des Kodex in der Fassung vom
7. November 2002 entsprochen wurde und die ge-
nannte Einschrankung mit besagtem Beschluss der
Hauptversammlung entfallen sei. Dartiber hinaus
erkldrten sie, dass auch den Empfehlungen der
Regierungskommission Deutscher Corporate Gover-
nance Kodex in der Fassung vom 21. Mai 2003 weit-
gehend entsprochen werde. Zum Zwecke des indi-
viduellen Personlichkeitsschutzes machten sie die
Einschriankung, dass die Vergiitung der Vorstands-
mitglieder (Ziffer 4.2.4 Satz 2 Kodex) und die Ver-
gutung der Aufsichtsratsmitglieder (Ziffer 5.4.5
Abs. 3 Satz 1 Kodex) im Anhang des Volkswagen-
Konzernabschlusses nicht personenbezogen aus-
gewiesen werde.

AuRerdem beschlossen der Vorstand und der
Aufsichtsrat der Volkswagen AG, auch den Anre-
gungen des Kodex weitgehend zu entsprechen. Sie
machten diesbeziiglich die Einschrankung, dass die
Hauptversammlung nicht im Internet tibertragen
werde (Ziffer 2.3.4 Kodex), um dem Personlichkeits-
recht und dem Recht des einzelnen Aktionirs auf
freie MeinungsauBerung Rechnung zu tragen. Aller-
dings wiirden die Reden des Aufsichtsratsvorsitzen-
den und des Vorstands direkt ibertragen und auch
zukunftig im Internet zur Verfiigung stehen. Da
somit nicht die gesamte Hauptversammlung im
Internet iibertragen werde, bestehe auch kein
Anlass, die vom Kodex angeregte Moglichkeit fiir



abwesende Aktionare zu schaffen, sich noch wah-
rend der Hauptversammlung mit dem Stimmrechts-
vertreter des Unternehmens in Verbindung zu setzen
(Ziffer 2.3.3 Satz 3 Halbsatz 2 Kodex). Die vom
Kodex angeregte Beriicksichtigung des langfristigen
Erfolgs bei der Aufsichtsratsvergiitung (Ziffer 5.4.5
Abs. 2 Satz 2 Kodex) sowie die Berticksichtigung
einmaliger am Geschéftserfolg gebundener variabler
Komponenten bei der Vorstandsvergiitung (Ziffer
4.2.3 Satz 2 Kodex) werden zurzeit in der Fachoffent-
lichkeit ausfiihrlich diskutiert. Deshalb soll diese An-
regung gegenwartig bei der Volkswagen AG nicht
umgesetzt, sondern das Ergebnis der Diskussion
abgewartet werden.

Vorstand und Aufsichtsrat der AUDI AG hatten
am 9. Dezember 2002 ebenfalls erklart, dass sie den
Empfehlungen zum Deutschen Corporate Gover-
nance Kodex in der Fassung vom 7. November 2002
entsprechen. Die Entsprechenserklarung wurde auf
der Internetseite der Gesellschaft, www.audi.de,
veroffentlicht. Die damals gemachte Einschriankung,
dass auch bei der AUDI AG zunichst deren Haupt-
versammlung uber die Verglitung der Aufsichtsrats-

mitglieder beschlieen solle, ist inzwischen durch
einen entsprechenden Beschluss der Hauptver-
sammlung am 14. Mai 2003 entfallen.

Am 9. Dezember 2003 erklarten Vorstand und
Aufsichtsrat der AUDI AG, dass den im Kodex in
der Fassung vom 7. November 2002 enthaltenen
Empfehlungen entsprochen wurde. Die in der Ent-
sprechenserklarung vom 9. Dezember 2002 erfolgte
Einschrankung hinsichtlich Ziffer 5.4.5 Abs. 1 Satz 3
des Kodex sei entfallen, indem eine gesonderte
Vergiitungsregelung fiir Vorsitz und Mitgliedschaft
in Audi Aufsichtsratsausschiissen durch die Audi
Hauptversammlung am 14. Mai 2003 in die Satzung
der AUDI AG eingefiigt wurde.

Vorstand und Aufsichtsrat der AUDI AG erklirten
ferner, dass den im Kodex in der Fassung vom
21. Mai 2003 enthaltenen Empfehlungen entspro-
chen wurde. Sie machten dabei die Einschrankung,
dass die Vergutung der Vorstandsmitglieder (Ziffer
4.2.4 Satz 2 Kodex) und die Vergitung der Aufsichts-
ratsmitglieder (Ziffer 5.4.5 Abs. 3 Satz 1 Kodex) im
Anhang des Audi Konzernabschlusses nicht perso-

nenbezogen ausgewiesen werde.
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Die Seele eines einzigartigen Sportwagens in einem eleganten, luxuriosen Korper. Noble Herkunft
mit sportlicher Tradition geht bei Bentley eine unvergleichliche Verbindung mit Liebe zum Detail
und perfekter Technologie ein. Es ist eine faszinierende Gewissheit, jederzeit auf die entschlossene
Kraft zugreifen zu konnen, die sich hinter britischem Understatement verbirgt.

Bentley bringt die Eleganz zuriick auf die Strae und feiert im Rennsport ein leidenschaftliches
Comeback. Gibt es eine verlockendere Einladung, Individualitat und Exklusivitat mit allen Sinnen

zu erfahren?
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Mit neuen Modellen voll auf Kurs

2003 war fur die wenigsten Markte ein gutes Jahr. Dennoch

konnten sich unsere Produkte behaupten und sind auf vielen

Markten die Nr. 1 geblieben. Mit unseren neuen Fahrzeug-

modellen sind wir weiter auf einem erfolgversprechenden Weg.

KEINE DURCHGREIFENDE ERHOLUNG

DER WELTWIRTSCHAFT

Die Weltwirtschaft hat sich im Jahr 2003 deutlich
langsamer erholt als erwartet. Dampfende Effekte
auf die konjunkturelle Entwicklung ergaben sich ins-
besondere in der ersten Jahreshélfte durch den Irak-
Krieg, die hohen Olpreise und den Ausbruch der
Lungenkrankheit SARS im asiatischen Raum. Insge-
samt wuchs die Weltwirtschaft um 2,5 % nach 2,0 %
im Jahr 2002.

Durch ihre stark expansive Wirtschaftspolitik er-
reichten die USA ein Wachstum von 3,2 (2,2) %. Zu
einem leichten Riickgang der Arbeitslosenquote kam
es jedoch erst in der zweiten Jahreshalfte. Die wirt-
schaftliche Lage in Mexiko verbesserte sich infolge
des nur schwachen Wachstums von 1,2 (0,9) % nur
maRig. In Suidamerika blieb die Konjunkturdynamik
in den meisten Landern gering. Enttauschend verlief

die Entwicklung insbesondere in Brasilien, dessen
Wirtschaft nach einem Wachstum von 1,5 % im Vor-
jahr stagnierte. In Argentinien kam es dagegen nach
der schweren Wirtschaftskrise in den Vorjahren zu
einem Wachstum von 8,2 (-10,9) %. Allerdings er-
reichte das Bruttoinlandsprodukt (BIP) damit ledig-
lich das Niveau von 1994.

Japan verzeichnete ein deutlich iiber den Vor-
jahren liegendes Wachstum von 2,2 (0,3) %, wobei
die wesentlichen Impulse trotz des starken Yen von
den Exporten ausgingen. China profitierte von der
Erholung der Weltkonjunktur sowie dem dynami-
schen innerasiatischen Handel und erzielte eine
Wachstumsrate von 9,1 (8,0) %.

In Westeuropa blieb das Wirtschaftswachstum
mit einer Zuwachsrate des BIP von 0,8 (1,1) % ge-
ring. Griinde hierfiir waren unter anderem die an-
haltend schlechte Arbeitsmarktlage, die schwache
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Binnennachfrage und die abnehmende Exportdyna-
mik. Der Euro wertete sich im Jahresdurchschnitt
um rund 20 % gegeniiber dem US-Dollar auf. In
Zentral- und Osteuropa hielt das kraftige Wachstum
mit 3,6 (2,7) % vor allem aufgrund der weiterhin
dynamischen Inlandsnachfrage an.

In Deutschland blieb die wirtschaftliche Aktivitat
trotz einer leichten Belebung im zweiten Halbjahr
insgesamt schwach. Das Bruttoinlandsprodukt lag
um 0,1 % unter dem Wert des Vorjahres. Im Jahres-
durchschnitt stieg die Zahl der Arbeitslosen von
4,1 Mio. in 2002 auf fast 4,4 Mio. Personen an.

REGIONAL UNEINHEITLICHE ENTWICKLUNG DER
WELTWEITEN AUTOMOBILKONJUNKTUR

Die weltweiten Pkw-Neuzulassungen erhohten sich
im Jahr 2003 um 0,5 % auf 39,0 Mio. Fahrzeuge.
Dabei konnten die hohen Wachstumsraten der Pkw-
Mairkte im asiatischen und osteuropdischen Raum
die EinbuRen in Westeuropa sowie in Nord- und Siid-
amerika mehr als kompensieren. Verstarkte ver-
kaufsfordernde MaRnahmen, insbesondere in den
USA und Europa, wirkten stabilisierend auf die Pkw-
Nachfrage. Die Weltautomobilproduktion stieg leicht
um 1,8 % auf 59,0 Mio. Einheiten, davon waren
40,6 Mio. Pkw (+0,3 %).

2000 2001 2002 2003

In Nordamerika lagen im Berichtszeitraum samt-
liche Pkw-Einzelmarkte unter dem Niveau des Vor-
jahres: Auf dem US-amerikanischen Markt gingen
die Neuzulassungen um 5,8 % zuriick, in Kanada re-
duzierten sie sich um 7,4 % und in Mexiko um 3,3 %.
Die von einigen Anbietern seit Ende 2001 aufge-
legten massiven Verkaufsforderungsprogramme
veranlassten die Konsumenten in den USA insbe-
sondere zum Kauf von Sport Utility Vehicles und
Crossover-Modellen. Diese Fahrzeuge erreichten
2003 mit 4,5 Mio. Einheiten (+ 7,6 %) einen neuen
Absatzrekord. Da sie in den USA zu den leichten
Nutzfahrzeugen zahlen, verringerte sich dadurch
zusatzlich das Pkw-Volumen auf diesem Markt.

Die siidamerikanischen Pkw-Markte entwickel-
ten sich unterschiedlich. Insbesondere aufgrund
des hohen Zinsniveaus und der gestiegenen Arbeits-
losenzahlen zeigte sich der brasilianische Pkw-In-
landsmarkt mit 1,2 Mio. neu angemeldeten Fahrzeu-
gen um 4,1 % riicklaufig. Dagegen erreichte der
Pkw-Exporthandel mit 440 Tsd. Einheiten (+21,4 %)
ein neues Rekordniveau. In Argentinien erholte sich
der Pkw-Markt und stieg gegeniiber dem Tiefstand
des Vorjahres um 43,4 % auf 91 Tsd. Fahrzeuge.

Er lag aber damit noch weit unter dem Zulassungs-
rekord aus dem Jahr 1994 (418 Tsd. Pkw).
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Den hochsten Nachfrageanstieg verzeichnete 2003
der asiatisch-pazifische Raum. Vor allem in China
setzte sich der Boom unvermindert fort. Die gestie-
gene Kaufkraft der Privatkunden sowie weitere
Preisreduzierungen und ein breiteres Produktan-
gebot fithrten zu einem Anstieg des Pkw-Marktes
um 69,4 % auf 2,3 Mio. Einheiten. Dagegen stag-
nierte in Japan die Zahl der neu zugelassenen Pkw
mit 4,5 Mio. Fahrzeugen (+ 0,4 %), vor allem weil
die Steuerverglinstigungen fiir schadstoffarme
Fahrzeuge im Marz 2003 ausliefen.

In Westeuropa verfehlten die Pkw-Neuzulassun-
gen mit 14,2 Mio. Fahrzeugen den Vorjahreswert
um 1,3 %. Dabei verhinderten die bereits seit 2001
zunehmend eingesetzten Kaufanreize der Anbieter
und - insbesondere in Spanien — die staatlichen Zu-
schiisse einen noch stirkeren Riickgang. Auch die
erneut gestiegene Nachfrage nach Dieselfahrzeu-
gen wirkte sich stabilisierend auf den Markt aus. Thr
Anteil erreichte im Berichtsjahr mit 43,7 % einen
neuen Spitzenwert. Spanien wies als einziger der
groen westeuropaischen Volumenmarkte deutlich
hohere Zulassungszahlen als im Vorjahr (+ 3,8 %)
auf. Dort begiinstigten neben den Verkaufsforder-
mafRnahmen positive gesamtwirtschaftliche Impulse
das Marktwachstum.

Mit einer Zunahme um 6,0 % auf 2,2 Mio. Fahr-
zeuge setzte sich das Wachstum der Pkw-Nachfrage
in Zentral- und Osteuropa weiter fort. Zuwachsraten

erzielten vor allem die EU-Beitrittslander, mit Aus-
nahme der Slowakei.

In Deutschland blieb die Erholung der Auto-
mobilkonjunktur auch 2003 aus. Nach riicklaufigen
Zulassungszahlen in der ersten Jahreshalfte 2003
stabilisierte sich die Pkw-Nachfrage in den letzten
Monaten des Jahres, so dass kumulativ knapp das
Vorjahresniveau erreicht wurde. Insgesamt wurden
3,5 Mio. Kraftfahrzeuge (-0,6 %) neu zugelassen,
davon entfielen 3,2 Mio. (-0,5 %) auf Pkw und
188 Tsd. (- 3,6 %) auf Lkw bis zu einem Gesamt-
gewicht von 6 Tonnen. Mit 5,5 Mio. Einheiten
wurden 0,7 % mehr Automobile produziert als
2002. Auch das Exportgeschift inlandischer Pro-
duzenten entwickelte sich mit 3,9 Mio. Einheiten
positiv (+1,6 %).

FAHRZEUGAUSLIEFERUNGEN WELTWEIT

Im Geschaftsjahr 2003 lieferte der Volkswagen-
Konzern weltweit mit 5.014.911 Fahrzeugen 0,6 %
mehr Einheiten aus als im Vorjahr. Dabei war im
vierten Quartal ein Anstieg der Verkaufszahlen zu
verzeichnen.

Auch im abgelaufenen Jahr verfolgte der Volks-
wagen-Konzern die Strategie der Werterhaltung
seiner Produkte und beteiligte sich daher nur
moderat an den in der Branche tblichen Verkaufs-
forderungsprogrammen. Der Weltmarktanteil an
den Pkw-Neuzulassungen betrug 12,1 (12,0) %.
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AUSLIEFERUNGEN IN EUROPA

UND UBRIGEN MARKTEN

Auf einem unverdndert verhaltenen Gesamtmarkt
in Europa verzeichnete der Volkswagen-Konzern
einen Riickgang der Auslieferungen um 2,8 % auf
3.060.861 Fahrzeuge.

In Deutschland blieb die Pkw-Nachfrage weiter-
hin gedampft: Die Neuzulassungen gingen im Jah-
resverlauf leicht um 0,5 % zuriick. Dennoch gelang
es dem Volkswagen-Konzern, auf dem deutschen
Pkw-Markt mit 943.136 Einheiten 0,3 % mehr Fahr-
zeuge abzusetzen als im Vorjahr. Mit einem Anstieg
des Pkw-Marktanteils auf 30,4 (30,0) % festigte der
Konzern seine Fiihrung im deutschen Wettbewerb.
Fiir deutliche Verkaufszuwachse sorgten hier insbe-
sondere die neuen Modelle Touran, Touareg, Audi A3,
Audi A8 und — wie schon im Vorjahr — der SEAT
Ibiza. Auch die Auslieferungen des Audi Cabriolet
und des Skoda Fabia nahmen gegeniiber dem
Vorjahr zu.

Die Pkw-Zulassungen von Neufahrzeugen in
Westeuropa (einschlieflich Deutschland) gingen
2003 um 1,3 % zuriick. Der Konzern lieferte hier
2.728.602 (- 3,5 %) Einheiten an Kunden aus und
behauptete mit einem Anteil an den Pkw-Neuzu-
lassungen von 18,2 (18,4) % seine fiihrende Posi-

tion auf diesem Markt. Zwar nahmen die Ausliefe-
rungen des Golf bedingt durch den Modellwechsel
ab, die Verkaufe der neuen Produkte Touran, New
Beetle Cabriolet, Touareg, Audi A3 und Audi A8 ent-
wickelten sich dagegen umso erfreulicher. Auch die
Modelle Audi Cabriolet, SEAT Ibiza und Skoda Fabia
Combi erzielten auf den europdischen Markten deut-
liche Verkaufszuwdichse. In Zentral- und Osteuropa
lieferte der Volkswagen-Konzern mit 332.259 Fahr-
zeugen 3,1 % mehr Fahrzeuge aus. Hier wurden ins-
besondere die ‘ékoda-Modelle, der Polo, der Audi A3,
aber auch der SEAT Ibiza und der SEAT Cordoba
verstarkt nachgefragt.

Auf den tibrigen Markten erhohten sich die Aus-
lieferungen um 24,0 % auf 90.770 Fahrzeuge. Dies
ist insbesondere auf die wieder gestiegenen Ver-
kaufszahlen in der Tiirkei zurtickzufiihren.

AUSLIEFERUNGEN IN NORDAMERIKA

Obwohl die Automobilnachfrage auf dem US-ame-
rikanischen Markt durch umfangreiche Rabatte
anderer Fahrzeughersteller angeregt wurde, ging
der Pkw-Markt gegeniiber dem Vorjahr um 5,8 %
zuriick. Die Verkaufe von Konzern-Modellen nah-
men um 8,1 % auf 389.947 Fahrzeuge ab. Der Pkw-
Marktanteil des Volkswagen-Konzerns betrug in
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diesem schwierigen Wettbewerbsumfeld 4,8 (5,2) %.
Erfreulich entwickelten sich die Auslieferungen des
neu im US-Markt eingefiihrten Touareg sowie der
Modelle New Beetle Cabriolet, Audi Cabriolet und

Audi A8.

Der kanadische Pkw-Markt ging gegeniiber dem
Vorjahr um 7,4 % zuriick. Hier lieferte der Konzern
46.744 Volkswagen- und Audi Modelle (-6,9 %) an

Kunden aus und erreichte damit einen unverin-
derten Pkw-Marktanteil von 5,3 %.

AUSLIEFERUNGEN AN KUNDEN NACH MARKTEN"

In Mexiko erzielte der Volkswagen-Konzern bei
den Auslieferungen an Kunden einen Anstieg von
3,0%, obwohl der Pkw-Markt dort insgesamt um
3,3 % rucklaufig war. Der Konzern setzte 194.245
Fahrzeuge ab und steigerte damit seinen Pkw-
Marktanteil um 1,7 Prozentpunkte auf 26,4 %. Vor
allem die Volkswagen-Modelle, wie der Polo, der
Pointer, aber auch der Jetta, trugen mit deutlichen
Zuwaichsen zu dieser Marktanteilssteigerung bei.

Auslieferungen Verande- Pkw-Marktanteil
(Fahrzeuge) rung (%) (%)
2002 | 2003 | 2002
Europa/Ubrige Mirkte 3.151.631  3.222.943 -2,2
Westeuropa 2.728.602  2.827.470 -3,5 18,2 18,4
davon: Deutschland 943.136 940.129 +0,3 30,4 30,0
GroRbritannien 340.329 332.279 +2,4 12,4 121
Spanien 313.528 314.494 -0,3 21,8 22,5
Italien 284.005 303.117 -6,3 11,3 12,2
Frankreich 216.909 256.287 -15,4 10,1 10,7
Zentral- und Osteuropa 332.259 322.263 +3,1 13,6 141
davon: Tschechien 86.949 89.061 -2,4 56,2 58,2
Polen 75.530 70.532 +71 20,2 22,3
Ubrige Markte 90.770 73.210 +24,0
Nordamerika 630.936 663.278 -4,9 6,5 6,7
davon: USA 389.947 424.531 -8 8,7? 9,6”
Kanada 46.744 50.224 -6,9 53 53
Mexiko 194.245 188.523 +3,0 26,4 24,7
Siidamerika/Siidafrika 425.315 476.612 -10,8 185 20,1
davon: Brasilien 314.093 382.071 -17,8 22,6 26,1
Argentinien 26.506 10.376 +155,5 24,2 15,0
Sudafrika 58.365 55.996 +4,2 22,0 22,0
Asien-Pazifik 807.029 620.761 +30,0 76 6,4
davon: China 697.207 512.548 +36,0 30,8 38,3
Japan 68.459 70.931 -35 28,57 28,07
Weltweit 5.014.911  4.983.594 +0,6 121 12,0
Markengruppe Volkswagen 3.525.605 3.500.630 +0,7
Markengruppe Audi 1.231.349  1.202.579 +2,4
Nutzfahrzeuge 257.957 280.385 -8,0

" Die Auslieferungen und Marktanteile von 2002 wurden aufgrund der statistischen Fortschreibung aktualisiert.

? Bezogen auf den Importmarkt.



AUSLIEFERUNGEN IN SUDAMERIKA/SUDAFRIKA
Auf den Automobilméirkten Stidamerikas beeinflusste
die weiterhin schwierige Gesamtwirtschaft die
Stimmung. In Brasilien wurden auf dem Gesamt-
markt auch 2003 wieder weniger Pkw zugelassen
als im Vorjahr (-4,1%). Diese anhaltende Kaufzu-
riickhaltung schlug sich in den Auslieferungen des
Volkswagen-Konzerns nieder: Sie verringerten sich
um 17,8 % auf insgesamt 314.093 Fahrzeuge; der
Pkw-Marktanteil sank auf 22,6 (26,1) %. In diesen
Zahlen sind auch die verkauften leichten Nutzfahr-
zeuge enthalten. Deren Auslieferungen gingen,
isoliert betrachtet, um 31,7 % auf 26.522 Einheiten
zuriick; ihr Marktanteil sank auf 15,1 (22,3) %. In
der Klasse der schweren Nutzfahrzeuge zwischen
7 und 45 Tonnen, die ausschlieflich in Brasilien ge-
fertigt wurden, lieferte der Volkswagen-Konzern im
Berichtsjahr 25.474 Volkswagen-Lkw und -Omni-
busse (+12,3 %) an Kunden aus. Der Marktanteil
von Volkswagen bei den schweren Nutzfahrzeugen
stieg auf 34,3 (30,6) %. Damit hat Volkswagen erst-
mals die Marktfithrerschaft in diesem Segment
ibernommen.

Auf dem Pkw-Markt in Argentinien zeichnete
sich im Geschiftsjahr 2003 eine Trendwende ab:
Ausgehend von einem durch die Wirtschaftskrise
gepragten sehr schwachen Vorjahr stieg die Zahl
der Neuzulassungen um 43,4 %. Der Volkswagen-
Konzern setzte hier insgesamt 26.506 Fahrzeuge
ab, was einem Anstieg gegeniiber dem niedrigen
Niveau des Vorjahres von 155,5 % entsprach. Da-
mit erreichte der Konzern einen Pkw-Marktanteil
von 24,2 (15,0) %. Im Segment der schweren Lkw
verdoppelte Volkswagen mit den aus Brasilien
importierten Nutzfahrzeugen nahezu seinen Markt-
anteil auf 18,3 (9,3) %.

In Stdafrika wuchs der Pkw-Markt um 7,6 %. Im
Vergleich zum Vorjahr lieferte der Volkswagen-
Konzern mit 58.365 Pkw und Nutzfahrzeugen 4,2 %
mehr Fahrzeuge an Kunden aus und bestatigte
damit seinen Pkw-Marktanteil von 22,0 %.

AUSLIEFERUNGEN IN ASIEN-PAZIFIK

Auf den weiter wachsenden Markten in Asien-
Pazifik nahmen die Auslieferungen des Volkswagen-
Konzerns im Berichtszeitraum zu. Starke Impulse
gingen dabei vor allem vom chinesischen Pkw-
Markt aus. Auf die groRe Nachfrage reagierte der
Konzern mit einem erweiterten Produktangebot und
konnte die Verkaufszahlen gegentiber dem Vorjahr
deutlich um 36,0 % auf 697.207 Fahrzeuge steigern.
Damit bestatigte der Konzern seine langjahrige
Spitzenposition auf diesem Markt. Der Verkaufs-
zuwachs war insbesondere auf die Modelle Polo,
Bora, Jetta, Passat, Santana und Audi A6 sowie auf
den neu eingefiihrten Audi A4 zuriickzufiihren.

Der japanische Pkw-Markt stagnierte auf dem
schwachen Niveau der Vorjahre (+0,4 %), wahrend
sich der Pkw-Importmarkt um 4,9 % reduzierte. Die
Auslieferungen von Volkswagen- und Audi Model-
len gingen um 3,5 % auf 68.459 Fahrzeuge zurtick.
Der Importmarktanteil des Volkswagen-Konzerns
erhohte sich dennoch leicht auf 28,5 (28,0) %.

Auf den weiteren Mirkten Asien-Pazifiks, bei-
spielsweise Australien und Taiwan, stieg die Nach-
frage nach Automobilen weiter an. Gegentiber dem
Vorjahr erhohten sich die Verkaufszahlen von Kon-
zern-Modellen um 10,9 % auf 41.363 Fahrzeuge.
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ABSATZ AN DIE HANDELSORGANISATION

Im Geschéftsjahr 2003 lag der weltweite Absatz des
Volkswagen-Konzerns an die Handelsorganisation
mit insgesamt 5.015.911 Fahrzeugen leicht iiber
dem Niveau des Vorjahres (+ 0,4 %). In Deutschland
stieg die Nachfrage zum Ende des Berichtsjahres
geringfiigig an, so dass der Vorjahreswert um 0,8 %
uberschritten wurde. Auch im Ausland setzte der
Konzern mit 4.100.326 Einheiten 0,3 % mehr Fahr-
zeuge ab als im Vorjahr; der Auslandsanteil blieb
mit 81,7 (81,8) % nahezu konstant. Steigerungen er-
zielten insbesondere die chinesischen Joint-Venture-
Gesellschaften Shanghai-Volkswagen Automotive
Company Ltd. und FAW-Volkswagen Automotive
Company Ltd. Der Absatz dieser Gesellschaften
wuchs gegeniiber dem Vorjahr deutlich um 50,4 %
auf 707.307 Einheiten.

Weltweiter Hauptabsatztrager des Volkswagen-
Konzerns war der Passat/Santana mit einem Absatz-
anteil von 14,4 (14,1 %. Der Golf lag trotz des
Modellwechsels mit 13,3 (16,1) % weiterhin vor
dem Polo, der einen Anteil von 9,0 (10,0) % am
Gesamtabsatz erreichte.

Der Absatz der Volkswagen AG an die Handels-
organisation belief sich auf insgesamt 1.941.311
Fahrzeuge und lag damit um 5,9 % unter dem
Vorjahr. Davon wurden 67,2 (68,9) % ins Ausland
verkauft.

PRODUKTION

Der Volkswagen-Konzern passte die Fertigung im
Geschaftsjahr 2003 im Rahmen seiner flexiblen Pro-
duktionssteuerung an die Marktlage an und produ-
zierte mit 5.020.733 Fahrzeugen 0,1 % weniger Ein-
heiten als 2002. Die neuen Modelle Touran,
Touareg und Audi A3 fanden im Markt eine gute
Resonanz, so dass die Produktion dieser Modelle
stetig stieg. Auch die Fertigung der Joint-Venture-
Gesellschaften in China, dem anhaltend wachstums-
starksten Markt, wurde deutlich auf 707.619
(470.635) Einheiten ausgeweitet. Der Inlandsanteil

an der Gesamtproduktion lag bei 34,7 (35,5) %.
Pro Arbeitstag fertigte Volkswagen konzernweit
durchschnittlich 22.043 Fahrzeuge (+2,6 %). In
der Fertigungszahl sind auch 39.903 Ford-Galaxy-
Modelle enthalten, die ebenso in den Absatz, je-
doch nicht in die Auslieferungen an Kunden mit
einbezogen sind.

Die Fertigung an den fahrzeugproduzierenden
Standorten der Volkswagen AG (Emden, Hannover
und Wolfsburg) stieg um 3,9 % auf 993.716 Fahr-
zeuge, und zwar in erster Linie durch die hohen
Stiickzahlen von Fahrzeugproduktionssitzen des
Touran fiir die Auto 5000 GmbH. Die durchschnitt-
liche Tagesproduktion der Volkswagen AG lag bei
4.255 Einheiten (- 3,1 %).

AUFTRAGSLAGE DER VOLKSWAGEN AG

Die Nachfrageschwiche auf dem deutschen Pkw-
Markt hielt im Gesamtjahr 2003 an. Die Volks-
wagen AG verbuchte 2003 dennoch einen Anstieg
der Auftragseingange gegeniiber dem Vorjahr um
5,1%. Bestellt wurden vor allem der Polo sowie
die neuen Produkte New Beetle Cabriolet, Touran,
Touareg und der neue Golf. Die Nachfrage in West-
europa (ohne Deutschland) entwickelte sich riick-
laufig. Hier gingen die Auftrage vor dem Hinter-
grund der schwachen Gesamtnachfrage gegeniiber
dem Jahr 2002 um 6,3 % zuriick. Die Auftragsbilanz
der Volkswagen AG zum 31. Dezember 2003: in-
landischer Auftragsbestand 86.400 Fahrzeuge und
98.400 Fahrzeugbestellungen aus dem westeuro-
paischen Ausland.

LAGERBESTANDE

Im Berichtsjahr 2003 passte der Volkswagen-Konzern
seine Lagerbestdnde an die leicht riicklaufige Nach-
frage an. In der Handelsorganisation und bei den
Konzerngesellschaften lagen die weltweiten Lager-
bestinde zum 31. Dezember 2003 unter dem Ver-
gleichswert des Vorjahres, aber weiterhin auf einem
fur die Versorgung der Kunden optimalen Niveau.
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Der Volkswagen-Konzern beschiftigte im Jahres-
durchschnitt 2003 einschlieBlich der Joint-Venture-
Gesellschaften in China insgesamt 334.873 Mitar-
beiter (+ 3,4 %). Davon waren 174.297 (+4,0 %)
oder 52,0 (51,7) % bei den inlindischen Gesellschaf-
ten titig. Bezogen auf den Bilanzstichtag erhohte
sich die Zahl der weltweit im Volkswagen-Konzern
Beschiftigten auf 336.843 Mitarbeiter (+ 3,7 %),
davon arbeiteten 176.544 (+5,7 %) bei Konzernge-
sellschaften im Inland. Der Anstieg resultierte vor
allem aus der Erweiterung des Konzernkreises im
Laufe des Jahres 2003. Mit den bei den neu einbe-
zogenen Gesellschaften beschiftigten 8.367 Mitar-
beitern wuchs der Gesamtpersonalstand allein um
2,6 %. Dartiber hinaus fiihrte der Ausbau von Pro-
duktionskapazititen bei der Shanghai-Volkswagen
Automotive Company Ltd. sowie der Fertigung des

Touran im Rahmen des Tarifmodells 5000 x 5000
zu einer Erhohung der Gesamtbelegschaft.

An den Standorten der Volkswagen AG waren
zum 31. Dezember 2003 — ohne die Mitarbeiter, die
fur Tochtergesellschaften tatig sind — insgesamt
103.821 Personen beschaftigt, 0,8 % weniger als im
Vorjahr. Davon waren 4.181 oder 4,0 % Auszu-
bildende (+0,4 %). Der Anteil der Frauen an der
Gesamtbelegschaft stieg leicht auf 13,1 (12,8) %.
Insgesamt 2.784 Mitarbeiter (2,7 %) waren teilzeit-
beschiftigt. Die Quote der auslandischen Arbeit-
nehmer lag bei 7,2 (7,4) %. Der Anteil der gewerb-
lichen Mitarbeiter mit einer abgeschlossenen
VW-relevanten Ausbildung betrug 60,8 (56,8) %.
Insgesamt 10,8 (10,3) % der Beschaftigten verfiig-
ten iiber einen Hoch- oder Fachhochschulab-
schluss. Das Durchschnittsalter der Belegschaft lag
im Berichtsjahr bei 40,6 Jahren.

37



VORSPRUNG AUS LEIDENSCHAFT




Nur wer vorn liegt, kann die Richtung vorgeben. Sei es die Technikkompetenz oder das visionare
Design — Audi setzt Innovationen von morgen bereits heute um. Denn Leistung beruht bei Audi
auf Technik gepaart mit automobiler Leidenschaft. Und das schafft Vorsprung, der mit jeder neuen
Herausforderung wachst. Diirfen wir Sie mit in die Zukunft nehmen?
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Umsatzerlose auf Niveau des Vorjahres

Trotz negativer Wechselkurseffekte erzielte der Volkswagen-

Konzern Umsatzerlose auf Niveau des Vorjahres. Im Ergebnis

wirkten sich jedoch ungiinstige Rahmenbedingungen und

Sondereinfliisse belastend aus.

BILANZSTRUKTUR IM AUTOMOBILBEREICH

Das Anlagevermogen des Konzernbereichs Automo-
bile ist im Geschéftsjahr 2003 auf 35,4 (34,2) Mrd. €
angestiegen. Die Zunahme ergab sich im Wesent-
lichen im Sachanlagevermogen und in den Immate-
riellen Vermogenswerten (vor allem aktivierte Ent-
wicklungskosten). Das Umlaufvermdégen wuchs um
24,9 % auf 31,5 Mrd. €, insbesondere wegen aufge-
nommener Zahlungsmittel.

Das Eigenkapital betrug zum Ende des Geschifts-
jahres 20,5 (20,9) Mrd. € und lag damit um 1,6 %
unter dem Vorjahreswert. Die Riickstellungen be-
wegten sich mit 23,4 Mrd. € leicht iber dem Vor-
jahr. Durch die Aufnahme langfristiger Fremdmittel
zu gunstigen Konditionen lagen die Verbindlich-

keiten mit 23,0 (15,4) Mrd. € iiber dem Wert zum
Jahresende 2002.

BILANZSTRUKTUR

IM FINANZDIENSTLEISTUNGSBEREICH

Die kontinuierliche Ausweitung der Geschaftsaktivi-
taten des Konzernbereichs Finanzdienstleistungen
hat sich erneut in einem Anstieg der Bilanzsumme
auf nunmehr 52,1 Mrd. € (+5,5 %) niedergeschla-
gen. Dabei lag der Schwerpunkt des Vermogenszu-
wachses im Umlaufvermdgen, insbesondere bei den
Forderungen aus Kundenfinanzierungen. Der Buch-
wert der Vermieteten Vermogenswerte erhohte sich
um 5,0 % auf 8,7 Mrd.€, wahrend sich das Anlage-
vermogen weiterhin auf niedrigem Niveau bewegte.

BILANZSTRUKTUR NACH KONZERNBEREICHEN ZUM 31. DEZEMBER

Volkswagen-Konzern

Automobile” Finanzdienstleistungen

Mio.€ ‘:::E’ 2002 ‘:I:El 2002 ‘:::E’ 2002
Anlagevermdgen 36.021 34.563 35.395 34.166 626 397
Vermietete Vermogenswerte 8.906 8.445 208 163 8.698 8.282
Umlaufvermégen?®? 74.209 65.888 31.461 25.187 42.748 40.701
Gesamtvermogen 119.136 108.896 67.064 59.516 52.072 49.380
Eigenkapital 24.430 24.634 20.541 20.865 3.889 3.769
Anteile fremder Gesellschafter 104 57 104 57 - -
Rickstellungen? 25.282 24.907 23.415 23.170 1.867 1737
Verbindlichkeiten? 69.320 59.298 23.004 15.424 46.316 43.874
Gesamtkapital 119.136 108.896 67.064 59.516 52.072 49.380

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

? Inklusive latenter Steuern.

* Inklusive Rechnungsabgrenzungsposten.
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Das Eigenkapital betrug 3,9 Mrd. € und lag um 3,2 %
iber dem Vorjahreswert. Die Eigenkapitalquote blieb
mit 7,5 (7,6) % nahezu unverandert. Der erforder-
liche zusatzliche Mittelbedarf zur Finanzierung des
wachsenden Finanzdienstleistungsgeschifts wurde
branchentiblich durch die Aufnahme von Fremd-
kapital gedeckt. Daher erhohten sich die Verbindlich-
keiten um 5,6 % auf 46,3 Mrd. €. Das hierin enthal-
tene Einlagevolumen der Volkswagen Bank direct
stieg wiederum kraftig auf 6.744 Mio. € (+20,1%) an.

VERMOGENS- UND KAPITALSTRUKTUR
IM KONZERN
Im Geschaftsjahr 2003 erhohte sich die Bilanzsumme
im Konzern um 9,4 % auf 119,1 Mrd. €. Insbesondere
Zuwachse im Umlaufvermogen des Automobilbe-
reichs und das ausgeweitete Finanzdienstleistungs-
geschift trugen hierzu bei. Das Umlaufvermogen
belief sich zum Bilanzstichtag auf 74,2 (65,9) Mrd. €.
Das Eigenkapital des Konzerns bewegte sich auf
Vorjahresniveau. Dem positiven Effekt aus dem Jah-
resergebnis 2003 standen die Dividendenzahlung fiir
das Jahr 2002 sowie Wahrungsumrechnungseffekte,
insbesondere aus den Bilanzen der nordamerika-
nischen Konzerngesellschaften und der chinesischen
Equity-Gesellschaften, gegeniiber. Das Fremdkapital
stieg aufgrund des Wachstums im Bank- und Finan-
zierungsbereich und der Begebung von Anleihen im

Anteile fremder
Gesellschafter

Vergleich zum Vorjahr um 12,4 % auf 94,7 Mrd. €
an, so dass die Eigenkapitalquote mit 20,5 (22,6) %
leicht unter dem Vorjahr lag.

FINANZIELLE SITUATION IM AUTOMOBILBEREICH
Der Konzernbereich Automobile erzielte einen
Brutto-Cash-flow in Hohe von 6,7 (8,3) Mrd. €. Damit
konnten die erwirtschafteten, langfristig fiir Investi-
tionszwecke verfiigbaren Mittel den Finanzierungs-
bedarf fir Investitionen nicht vollstindig decken.
Die Mittelbindung im Working Capital veranderte
sich nur unwesentlich. In der Summe lag der Cash-
flow aus dem laufenden Geschaft mit 6,3 Mrd. €
unter dem Vergleichswert des Vorjahres (8,2 Mrd. €).
Als Folge unserer Anstrengungen zur Straffung der
Investitions- und Entwicklungsaktivitaten reduzier-
ten sich die Zugange im Sachanlagevermogen und
bei den aktivierten Entwicklungskosten um 4,8 %.
Unter Beriicksichtigung der Investitionen in Beteili-
gungen und tbrige Finanzanlagen sowie der Erlose
aus dem Abgang von Anlagegegenstanden betrug
der Mittelabfluss aus der Investitionstatigkeit im
laufenden Geschift insgesamt 8,8 Mrd. €. Bedingt
durch die weiterhin hohen Vorleistungen fiir zukiinf-
tige Perioden fiel der Netto-Cash-flow mit —2,5 Mrd. €
negativ aus. Ein GroRteil der Sachinvestitionen ent-
fiel dabei auf die Erweiterung der Modellpalette und
die damit verbundene Modernisierung der Ferti-
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gungsanlagen. Zum 31. Dezember 2003 erhohten
sich die Zahlungsmittel auf 6,7 Mrd. € (+4,4 Mrd. €
gegeniiber dem Vorjahreswert) vor allem durch die
Begebung von Anleihen. Nach Einbeziehung der
Wertpapiere sowie der Darlehensforderungen und
nach Abzug der Kredite betrug die Netto-Liquiditat
—-2,2 Mrd. €. Bereinigt um die insbesondere aus der
konzerninternen Factoring-Finanzierung resultie-
rende negative Netto-Liquiditdt der Finanzierungs-
und sonstigen Gesellschaften, ergab sich fiir den

KAPITALFLUSSRECHNUNG NACH KONZERNBEREICHEN

Automobilbereich, auch bei hohen Zahlungsmittel-
abfliissen im Vorfeld von Modellanldaufen, eine
positive Netto-Liquiditat von 1,2 (4,1) Mrd. €.

FINANZIERUNG DES WACHSENDEN FINANZ-
DIENSTLEISTUNGSBEREICHS

Der steigende Mittelbedarf des expandierenden
Konzernbereichs Finanzdienstleistungen kann

nur teilweise aus dem Cash-flow der laufenden
Geschaftstatigkeit finanziert werden. Wie branchen-

Volkswagen-Konzern Automobile” Finanzdienstleistungen
Mio.€ ‘:::E’ 2002 ‘:I:El 2002 ‘:I:EI 2002
Ergebnis vor Steuern 1.529 3.986 618 3.247 911 739
Ertragsteuerzahlungen -987 -1.376 -637 -963 -350 -413
Abschreibungen 8.398 7.300 6.818 5.813 1.580 1.487
Veranderung der Pensionsrickstellungen 306 320 298 314 8 6
Sonstige zahlungsunwirksame
Aufwendungen und Ertrage” -438 =21 —427 =77 -1 56
Brutto-Cash-flow 8.808 10.209 6.670 8.334 2138 1.875
Veranderung Working Capital -91 251 -356 -109 265 360
Veranderung der Vorrate -1.109 =921 -1.156 =792 47 =129
Veranderung der Forderungen -494 -660 =561 —448 67 =212
Veranderung der Verbindlichkeiten 933 1.184 806 502 127 682
Veranderung der sonstigen Ruckstellungen 579 648 555 629 24 19
Cash-flow laufendes Geschaft 8.717 10.460 6.314° 8.225” 2.403 2.235
Investitionstatigkeit laufendes Geschaft -15.810 -16.016 -8.802 -9.218 -7.008 -6.798
davon: Sachinvestitionen -6.727 -6.827 -6.589 -6.730 -138 -97
Entwicklungskosten (aktiviert) -2.160 -2.460 -2.160 -2.460 = -
Netto-Cash-flow -7.093 -5.556 -2.488 -993 —-4.605 -4.563
Veranderung der Geldanlagen in Wertpapieren 229 -232 233 -209 -4 -23
Finanzierungstatigkeit 11.423 4.623 6.698 104 4.725 4.519
Wechselkurs- und konzernkreisbedingte
Anderungen der Zahlungsmittel -10 -133 =1 -103 -9 -30
Veranderung der Zahlungsmittel 4.549 -1.298 4.442 -1.201 107 -97
Zahlungsmittel am 31.12.° 7.536 2.987 6.680 2.238 856 749
Wertpapiere und Darlehensforderungen 3.652 3.837 3.331 3.496 321 341
Brutto-Liquiditat 11.188 6.824 10.011 5.734 1177 1.090
Kreditstand —54.858 —-45.602 -12.180 -5.275 -42.678 -40.327
Netto-Liquiditat —43.670 -38.778 -2.169 459 -41.501 -39.237
Bereinigung um die negative Netto-Liquiditat der
Finanzierungs- und sonstigen Gesellschaften 3.344 3.650
Netto-Liquiditat im Kerngeschaft Automobile 1175 4109

" Inklusive Zuordnung der Konsolidierung zwischen den Konzernbereichen Automobile und Finanzdienstleistungen.
? Im Wesentlichen Bewertung von Finanzinstrumenten zu Marktwerten und Equity-Bewertung.

¥ Vor Konsolidierung der konzerninternen Beziehungen 6.796 (8.065) Mio. €.

“ Der Zahlungsmittelbestand setzt sich aus Guthaben bei Kreditinstituten, Schecks, Kassenbestand und jederzeit falligen Mitteln zusammen.



iiblich wurde der zuséatzliche Finanzierungsbedarf
fiir das Wachstum der Kunden- und Handlerfinan-
zierung sowie den Erwerb von Leasingfahrzeugen
in Hohe von 4,6 Mrd. € vornehmlich iiber die Auf-
nahme von Fremdkapital auf den Kapitalmarkten

gedeckt. Dartiber hinaus wurden kurzfristige Ver-
bindlichkeiten in langfristige Fremdmittel in Form
von Anleihen umgewandelt. Der Zahlungsmittel-

bestand lag mit 0,9 Mrd. € leicht iiber dem Wert

vom 31. Dezember 2002. Der Kreditstand erhohte

FINANZWIRTSCHAFTLICHE KENNZAHLEN

in % 2003 2002

Volkswagen-Konzern

Umsatzrendite vor Steuern 1,8 4,6
Umsatzrendite nach Steuern 1,3 3,0
Eigenkapitalquote 20,5 22,6
Konzernbereich Automobile”

Absatzveranderung +0,4 -2,2
Umsatzveranderung -0,6 -3,1
Operatives Ergebnis

in % vom Umsatz 1,1 5,0
Kapitalrendite nach Steuern? 2,2 7,4
Cash-flow laufendes Geschaft

in % vom Umsatz 8,8 10,3
Investitionstatigkeit laufendes

Geschaft in % vom Umsatz 11,6 11,7
Sachinvestitionen

in % vom Umsatz 8,5 8,6
Eigenkapitalquote® 30,6 35,1
Konzernbereich

Finanzdienstleistungen

Wachstum Bilanzsumme 55 6,9
Ergebnis vor Steuern in % vom

durchschnittlichen Eigenkapital 23,8 19,6
Eigenkapitalquote 7,5 7,6

" GemaR Segmentberichterstattung (siehe Seiten 20 und 21
im Anhang des Volkswagen-Konzernabschlusses).

? Zur Ermittlung siehe Wertorientierte Steuerung
im Kapitel Finanzkommunikation.

¥ Inklusive Zuordnung der Konsolidierung zwischen den
Konzernbereichen Automobile und Finanzdienstleistungen.
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sich gegeniiber dem Vorjahr um 2,4 Mrd. € auf
42,7 Mrd. €, so dass der Geschaftsbereich Finanz-
dienstleistungen am Jahresende 2003 eine Netto-
Liquiditdt in Hohe von —41,5 Mrd. € auswies.

ZAHLUNGSMITTELBESTAND IM KONZERN

Am 31. Dezember 2003 betrug der Zahlungsmittel-
bestand des Volkswagen-Konzerns 7,5 Mrd. €. Da-
mit lag er um 4,5 Mrd. € iber dem Stand am Jahres-
ende 2002. Durch die Mittelaufnahmen fiir Vorleis-
tungen im Automobilbereich sowie fiir das weiter
wachsende Finanzdienstleistungsgeschaft erhohte
sich der Kreditstand deutlich. Infolgedessen lag

die Netto-Liquiditdt des Volkswagen-Konzerns bei
—43,7 Mrd. €.

ERTRAGSNIVEAU IM KONZERN

Im Geschiftsjahr 2003 bewirkte die Aufwertung des
Euro, insbesondere gegeniiber dem US-Dollar, dass
die Umrechnung der Positionen der Gewinn- und
Verlustrechnungen von in Fremdwiahrung bilanzie-
renden Konzerngesellschaften im Vergleich zum
Vorjahr zu deutlich niedrigeren Euro-Werten in der
Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung fiihrte.

Die Umsatzerlose des Volkswagen-Konzerns
stiegen 2003 auf 87,2 Mrd. € und lagen damit 0,2 %
iber dem Vorjahr. Hierbei wirkten sich insbesondere
die um 10,2 % auf 10,4 Mrd. € erhohten Umsatz-
erlose aus Leasing und Vermietung des Konzern-
bereichs Finanzdienstleistungen aus. Im Konzern-
bereich Automobile konnten die Belastungen aus
negativen Wechselkurseffekten nicht vollstindig
durch den gestiegenen Anteil hoherwertiger Fahr-
zeuge und die nachhaltige Wirkung von Preisanpas-
sungen ausgeglichen werden. Der starke Absatzan-
stieg in China trug ausschlieBlich iiber erhohte Zu-
lieferungen von Fahrzeugteilen an die at Equity in
den Konzernabschluss einbezogenen chinesischen
Joint-Venture-Gesellschaften zu den Umsatzerlosen
bei. Der Volkswagen-Konzern erzielte im Ausland
insgesamt 70,0 (72,5) % seiner Umsatzerlose.
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Die Kosten der Umsatzerlose stiegen gegeniiber
dem Vorjahr um 4,8 % auf 77,8 Mrd. €. Dabei konn-
ten die zusitzlichen Belastungen aus Neuanldufen
nicht durch Produktkostenoptimierungen in der
Serienfertigung kompensiert werden. Auf der Grund-
lage einer vorsichtigen Einschitzung der Verdande-
rung der wirtschaftlichen Rahmenbedingungen, ins-
besondere der Entwicklung wichtiger Automobil-
markte und der Wechselkurse, wurde im Jahresab-
schluss 2003 eine Neubewertung von Vorleistungen
durchgefiihrt. Dies hat die Kosten der Umsatzerlose
des Automobilbereichs und damit des Volkswagen-
Konzerns mit 578 Mio. € zusatzlich belastet, und
zwar in Form von auerplanmifigen Abschreibun-
gen auf in Vorjahren aktivierte Entwicklungskosten
und Spezialwerkzeuge sowie durch die nicht vorge-
nommene Aktivierung von Entwicklungskosten des
Jahres 2003. Im Bruttoergebnis schlugen sich da-
riitber hinaus die Folgen von Streiks in den ostdeut-
schen Bundeslandern und in Brasilien negativ
nieder. Einschliellich des Bruttoergebnisses aus
Operating-Leasing-Vertragen und aus dem kurzfris-
tigen Vermietgeschaft lag das Bruttoergebnis

Konzernbereich Automobile im Gesamtkonzern mit
9,4 Mrd. € um 26,3 % unter dem Vorjahr. Dagegen
schlug sich die positive Entwicklung in der Handler-
und Kundenfinanzierung, im Finanzierungsleasing-
sowie im Direktbankgeschift in einem Anstieg des
Bruttoergebnisses Konzernbereich Finanzdienstleis-
tungen auf Konzernebene um 1,9 % auf 1,3 Mrd.€
nieder.

Die Vertriebskosten lagen im Geschaftsjahr 2003
mit 7,8 Mrd. € um 3,8 % iiber dem Vorjahreswert.
Dabei wendete der Volkswagen-Konzern weniger
Mittel fiir Verkaufsforderungsmalinahmen auf als
in der Branche tiblich. Entlastend wirkte sich die
gednderte Wechselkurssituation im Rahmen der
Umrechnung der Vertriebskosten ausldndischer
Konzerngesellschaften in Euro aus. Der Anteil der
Vertriebskosten an den Umsatzerldsen lag mit
9,0 (8,7) % leicht iiber Vorjahr. Die Verwaltungs-
kosten erhohten sich gegentiber 2002 um 5,5 %
auf 2,3 Mrd. €. Dieser Anstieg resultierte insbeson-
dere aus der Erweiterung des Konzernkreises im
Berichtsjahr. Im Sonstigen betrieblichen Ergebnis
ist eine Sonderbelastung aus Restrukturierungs-

GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG NACH KONZERNBEREICHEN

Volkswagen-Konzern

Automobile” Finanzdienstleistungen

Mio.€ ‘:::EI 2002 ‘:::n 2002 ‘:::E’ 2002
Umsatzerlose? 87.153 86.948 76.730 77.489 10.423 9.459
Kosten der Umsatzerlose” 77.754 74.188 68.181 65.531 9.573 8.657
Bruttoergebnis Konzernbereich Automobile 9.399 12.760 8.549 11.958 850 802
Bruttoergebnis Konzernbereich

Finanzdienstleistungen 1.261 1.238 -299° -246” 1.560” 1.484°
Vertriebskosten 7.846 7.560 7127 6.919 719 641
Allgemeine Verwaltungskosten 2.274 2.155 1.636 1.502 638 653
Sonstiges betriebliches Ergebnis 1.240 478 1.399 749 -159 =271
Operatives Ergebnis 1.780 4.761 886 4.040 894 721
Finanzergebnis —251 =775 —268 -793 179 18
Ergebnis vor Steuern 1.529 3.986 618 3.247 911 739
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag -411 -1.389 -103 -1.210 -308 =179
Ergebnis nach Steuern 1118 2.597 515 2.037 603 560

" Inklusive Zuordnung der Konsolidierung zwischen den Konzernbereichen Automobile und Finanzdienstleistungen.
? Ertrage und Aufwendungen aus dem Leasing- und Vermietgeschaft des Konzernbereichs Finanzdienstleistungen sind in den Umsatzerlésen und Kosten der

Umsatzerldse enthalten.
*1m Wesentlichen Konsolidierung der Finanzierungskostenzuschiisse.

“ Im Wesentlichen Zinsertrage/-aufwendungen aus Handler- und Kundenfinanzierungsvertragen, dem Direktbankgeschaft und aus Finanzierungsleasing-Vertragen.
 Ohne die durchgeleitete Dividendenzahlung einer Gesellschaft des Automobilbereichs.
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malknahmen in Brasilien in Hohe von 133 Mio. €
enthalten. Dennoch wuchs das Sonstige betriebliche
Ergebnis insgesamt im Wesentlichen durch hohere
Ertrage aus der Absicherung von Devisenkursen und
aus sonstigen Lieferungen und Leistungen sowie
aus gestiegenen Auflosungen nicht mehr bendtigter
Riickstellungen und lag mit 1,2 Mrd. € deutlich iiber
dem Vorjahr. Das Operative Ergebnis des Volks-
wagen-Konzerns fiir das Geschiftsjahr 2003 wurde
durch Sondereinfliisse in Hohe von insgesamt
711 Mio. € belastet, die in den Kosten der Umsatz-
erlose und im Sonstigen betrieblichen Ergebnis ent-
halten sind. Es blieb mit 1,8 Mrd.€ um 62,6 % unter
dem des Vorjahres.

Das Finanzergebnis des Konzerns lag bei
—251 Mio. €, was eine deutliche Verbesserung um
524 Mio. € gegeniiber dem Vorjahrwert bedeutete.
MafRgeblichen Anteil daran hatte die Fair-Value-
Bewertung inldndischer Wertpapiere.

KONZERNERGEBNIS

Im Berichtsjahr 2003 erzielte der Volkswagen-Kon-
zern ein Ergebnis vor Steuern in Hohe von 1,5 Mrd. €
(=61,6 %). Aufgrund der dullerst schwierigen Rah-
menbedingungen und der aufgefiihrten Sonderbe-
lastungen konnte das Niveau des Vorjahres nicht
gehalten werden, so dass die Umsatzrendite um 2,8
Prozentpunkte auf 1,8 % zuriickging. Das Ergebnis
nach Steuern lag — nach Abzug effektiver und laten-
ter Steuern vom Einkommen und vom Ertrag — mit
1,1 Mrd. € deutlich unter dem Vergleichswert des
Vorjahres (-57,0 %). Gegeniiber 2002 reduzierte
sich die Steuerquote um 8,0 Prozentpunkte auf

26,9 %. Entlastend auf die Steuerquote wirkten sich
die steuerlichen Verglinstigungen aus, die als Folge
der bevorstehenden EU-Erweiterung bei in Beitritts-
landern ansdssigen Konzerngesellschaften erstmalig
zu erfassen waren. Im Inland fiihrte das im Rahmen
des Steuervergiinstigungsabbaugesetzes beschlos-
sene Moratorium fiir die Verrechnung von Korper-

schaftsteuerguthaben zu einem gegenlaufigen Effekt.

Ausfiihrliche Erlduterungen zur Geschiftsent-
wicklung der Konzernbereiche Automobile und
Finanzdienstleistungen sind im Kapitel Konzern-
bereiche enthalten.
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> Volkswagen AG (Kurzfassung nach HGB)

Modellanlaufe belasten Ergebnis

JAHRESERGEBNIS

Die Volkswagen AG steigerte im Geschéftsjahr 2003
ihre Umsatzerlose gegentiber dem Vorjahr um 5,4 %
auf 45,4 Mrd. €. Dabei konnten negative Wechsel-
kurseffekte durch hohere Teilelieferungen im Inland
kompensiert werden. Der Auslandsanteil der Um-
satzerlose ging auf 61,9 (66,7) % zurtuick. Die Her-
stellungskosten erhohten sich vor allem aufgrund
der Belastungen fiir Neuanldufe um 10,9 %. Infolge-
dessen verminderte sich das Bruttoergebnis vom
Umsatz gegeniiber dem Vorjahreswert um 76,5 %
auf 628 Mio. €.

Der Anstieg der Vertriebskosten um 5,5 % ist im
Wesentlichen auf erhohte VerkaufsforderungsmaR-
nahmen zuriickzufiihren. Im Verhiltnis zum Umsatz
lagen die Verwaltungskosten nahezu auf Vorjahres-
niveau. Das Sonstige betriebliche Ergebnis hat sich
deutlich erhoht.

GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG
DER VOLKSWAGEN AG

Mio.€ 2003 2002

Das Finanzergebnis stieg um 63,6 % auf 2,5 Mrd. €,
was insbesondere aus hoheren Beteiligungsertra-
gen resultierte. Das Ergebnis der gewohnlichen
Geschaftstatigkeit der Volkswagen AG betrug am
Ende des Jahres 976 Mio. € und lag damit um

46,6 % unter dem Vorjahreswert.

VERMOGENS- UND FINANZLAGE

Die Bilanzsumme der Volkswagen AG erhohte sich
im Berichtsjahr um 26,1 % auf 37,5 Mrd. €. Die mit
den Modellwechseln im Jahr 2003 erforderlichen
Investitionen in Sachanlagen einschlieBlich Immate-
rieller Vermogensgegenstinde betrafen insbeson-
dere Produkte, ModellpflegemaRlnahmen und Um-
strukturierungen an den Standorten Wolfsburg und
Hannover. Sie lagen mit 2.778 Mio. € auf dem
Niveau des Vorjahres. Auch die Investitionen in

Finanzanlagen blieben mit 1.151 Mio. € fast unver-

BILANZSTRUKTUR DER VOLKSWAGEN AG
ZUM 31. DEZEMBER

Mio.€ 2003 2002

Umsatzerlose 45.425 43.087 Anlagevermogen 20.598 19.497
Herstellungskosten 44.797 40.412 Vorrate 3.011 2.604
Bruttoergebnis vom Umsatz +628 +2.675 Forderungen 7.796 6.527
Vertriebs- und Allgemeine Flissige Mittel 6.144 1.142
Verwaltungskosten 3.181 2.996 Bilanzsumme 37.549 29.770
Sonstiges betriebliches Ergebnis +1.006 +606 Eigenkapital 10.588 10.468
Finanzergebnis* +2.523 +1.542 Langfristiges Fremdkapital 6.470 6.414
Ergebnis der gewéhnlichen Mittelfristiges Fremdkapital 4103 3.874
Geschaftstatigkeit Sl +1.827 Kurzfristiges Fremdkapital 16.388 9.014
Steuern 343 791
Jahresiiberschuss 633 1.036
Gewinnvortrag aus dem Vorjahr 60 47
Einstellung in Gewinnriicklagen 280 518
Bilanzgewinn 413 565

* EinschlieBlich Abschreibungen auf Finanzanlagen.



andert. Insgesamt stieg daher das Anlagevermogen
nur um 5,6 %.

Das Umlaufvermogen wuchs deutlich um 65,0 %
auf 17,0 Mrd. € an. Zuriickzufiihren ist dies im
Wesentlichen auf eine Zunahme der Flissigen Mittel
durch die Begebung von Anleihen tiber eine Tochter-
gesellschaft, deren Mittelzufluss als Darlehen an
die Volkswagen AG weitergereicht wurde. Dartiber
hinaus trugen hohere Vorrate sowie Forderungen
und Sonstige Vermogensgegenstande zum Wachs-
tum des Umlaufvermogens bei.

Das Eigenkapital (einschlieBlich Sonderposten
mit Riicklageanteil) stieg entsprechend der Ergebnis-
entwicklung um 1,1 % auf 10,6 Mrd. € unterpropor-
tional zur Bilanzsumme, so dass sich die Eigen-
kapitalquote von 35,2 % im Vorjahr auf 28,2 %
reduzierte. Die Riickstellungen gingen um 0,3 %
auf 13,8 Mrd. € zuriick. Die Verbindlichkeiten hin-
gegen stiegen um 7,7 Mrd. € auf 13,1 Mrd. €, davon
waren 9,0 Mrd. € (1,7 Mrd. €) verzinslich.

LEISTUNGEN AN DIE BELEGSCHAFT DER VOLKSWAGEN AG

DIVIDENDENVORSCHLAG

Vorstand und Aufsichtsrat schlagen der Haupt-
versammlung vor, nach Einstellung von 280 Mio.€
in die freien Riicklagen, eine Dividende von 1,05 €
je Stammaktie und 1,11 € je Vorzugsaktie auszu-
schiitten.

GEWINNVERWENDUNGSVORSCHLAG

€ 2003

Ausschittung auf das
Gezeichnete Kapital
(1.089 Mio.€)

davon auf: Stammaktien*

409.313.607,15
292.499.116,35
116.814.490,80

Vorzugsaktien

Restbetrag

(Vortrag auf neue Rechnung) 3.594.239,40

412.907.846,55

Bilanzgewinn

* Ohne 41.719.353 eigene Aktien, die — sofern sie am Tag der Hauptver-
sammlung nicht mehr von der Gesellschaft oder von ihr abhdngigen
Unternehmen gehalten werden - dividendenberechtigt waren.

2003 % 2002 %

Mio.€

Direktentgelt einschlieBlich Barnebenleistungen 4.296 62,8 4179 62,6
Soziale Abgaben 993 14,5 918 13,7
Bezahlte Ausfallzeiten 866 12,7 871 131
Altersversorgung 681 10,0 706 10,6
Gesamtaufwand 6.836 100,0 6.674 100,0

Der Jahresabschluss der Volkswagen AG (HGB) wird im Bundesanzeiger
verodffentlicht und zum Handelsregister beim Amtsgericht Wolfsburg ein-
gereicht. Er kann unentgeltlich bei der Volkswagen AG unter der im Im-

pressum des Berichts genannten Adresse angefordert werden.
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Es gibt Automobile, die selbst im Stand den Puls beschleunigen. Der Name: Lamborghini.
Gabe es heute keinen Sportwagen, man wiirde ihn genau so erfinden: kompromisslos,
extrem, italienisch und mit Sicherheit einmalig. Menschen, die das Extrem suchen, finden

zu Lamborghini. Allen anderen wird auch in Zukunft einfach das Herz hoher schlagen.
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> Forschung und Entwicklung

Hohe Innovationskraft bei Design,

Technik und Ausstattung

Unsere Entwicklungsarbeit hat in diesem Jahr besondere

Friichte getragen: neue Designelemente, wettbewerbsiiber-

legene Aggregate, ein innovatives Getriebe — und naturlich

den Golf V. Mit den Neuerungen steht Volkswagen einmal

mehr fur FahrspaB3, Sicherheit und Umweltvertraglichkeit.

DAS JAHR 2003 IM ZEICHEN DES GOLF
Die im Jahr 2003 neu vorgestellten Modelle machen
deutlich, dass bei Volkswagen eine neue Epoche
der Formensprache und Linienfiihrung eingelautet
wurde. Mit gekonntem Design und mit viel Liebe
zum Detail verwirklichte der Konzern eine dynami-
schere Optik und eine starkere Emotionalisierung
seiner Fahrzeuge. Die erstmals in Frankfurt auf der
IAA gezeigte Studie Concept R war mit vielen auf-
regenden Designelementen Trendsetter und zeigte
mit der neu gestalteten Frontpartie das Gesicht
zukunftiger Volkswagen-Modelle.

Der neue Golf blieb einerseits unverkennbar
ein Golf, andererseits verkorpert er eine dynamische
Formensprache, die seine souveranen Fahreigen-
schaften bestens widerspiegelt. Dank einer neu
entwickelten Mehrlenker-Hinterachse und einer
elektromechanischen Lenkung erreicht der Golf
eine Prazision, die MaRstibe setzt. Die neue zug-
luftfrei arbeitende Klimaanlage (Climatronic) wurde
mit getrennt regelbaren Klimazonen fir den Fahrer
und Beifahrer ausgestattet. Damit implementiert
Volkswagen Techniken aus der Oberklasse in der
Kompaktklasse und setzt dort neue Standards.

Einen Schwerpunkt der Forschungs- und Ent-
wicklungstitigkeiten bildete im Geschéftsjahr 2003
die weitere Verbesserung der Funktionalitat, der
Sicherheitsstandards und der Umweltvertraglichkeit

der Konzernprodukte. Bei allen neuen Modellen
wurden die in der Entwicklung erzielten Fortschritte
konsequent umgesetzt. Dariiber hinaus fiihrte der
Volkswagen-Konzern seine Strategie des Ausbaus
der Produktpalette und damit der breiteren Markt-
abdeckung weiter fort. Zu nennen sind hier der
Stadtlieferwagen Caddy, der Golf GTI, Golf Plus,
Golf 4MOTION, Jetta, Passat B6, Polo FUN und — in
der Kategorie unterhalb des Polo — der Fox.

Einen besonders sportlichen Charakter verleiht
dem Golf, dem Audi A3 und dem Audi TT die Kom-
bination des neuen Doppelkupplungsgetriebes DSG®
Direktschaltgetriebe mit dem kraftvollen 3,2 1 VR6-
Motor. Hier ermoglichen die extrem kurzen Schalt-
zeiten des DSG iiberragende Fahrleistungen bei
spurbarer Minderung des Verbrauchs selbst gegen-
iber Handschaltgetrieben. Zukiinftig wird das DSG
auch in Fahrzeugen mit Dieselmotor eingesetzt und
dabei verbesserte Fahrleistungen bei gleichzeitig
noch geringerem Kraftstoffverbrauch bewirken. Mit
dieser neuen Getriebetechnologie verfiigt der Volks-
wagen-Konzern tiber einen Vorsprung im Markt,
den er sowohl in der Entwicklung als auch in der
Produktion gegeniiber dem Wettbewerb ausspielen
und weiter ausbauen wird.

Ein weiteres Highlight des vergangenen Ge-
schiftsjahres war die Markteinfithrung des neuen
R5-TDI-Motors im Multivan und im Touareg.



Dieser vollig neu konzipierte Vollaluminium-Motor
zeichnet sich unter anderem durch einen wartungs-
freien Steuertrieb aus. AuBerdem erreichte der
Vierzylinder-Vierventil-TDI-Motor mit 2,0 I Hubraum
die Serienreife und wird bereits im Audi A3, im
Touran und im Golf angeboten. Dieser Motor steht
fiir Fahrspall kombiniert mit einem sehr geringen
Verbrauch und niedrigen Emissionen. Mit diesem
Dieselaggregat werden Drehmomentverldufe er-
reicht, die im Wettbewerb bisher einzigartig sind.
Dariiber hinaus setzte Volkswagen seine FSI-Benzin-
direkteinspritzer-Technik konsequent fort. Auch
diese Aggregate leisten einen wesentlichen Beitrag
zur Minderung des CO,-AusstoBes der Volkswagen-
Flotte und werden kiinftig durch eine 2,0 1-Version
als Kombination aus Direkteinspritzung und Turbo-
aufladung abgerundet.

In der Elektrik- und Elektronik-Entwicklung hat
der Konzern die Effizienz der Prozesse weiter opti-
miert. Ein Beispiel ist die Einfiihrung eines Fahr-
zeugintensivtests, der eine noch umfassendere ab-
schlielende Priifung von Elektrik- und Elektronik-
Umfangen fiir das Gesamtfahrzeug vorsieht als bis-
her. Ferner hat sich ein Versionsmanagement fiir
Hard- und Software-Umfange im Elektrik- und
Elektronik-Bereich etabliert. Die Verwendung ein-
heitlicher Hard- und Software bei unterschiedlichen
Modellen steigert die Effizienz sowohl wahrend der
Entwicklungsphase als auch in der Produktion und
im Kundendienst. Diese Malnahmen wurden bereits
beim neuen Golf umgesetzt und trugen in hohem

Male zu seinem erfolgreichen Anlauf bei. Weitere
Projekte wurden mit dem Ziel initiiert, Synergie-
Effekte bei einzelnen Entwicklungsaktivitaten inner-
halb des Konzerns noch besser zu nutzen.

Auch in den Bereichen recyclinggerechte Ge-
samtlosungen, neuartige Fahrzeugkonzepte und
Sicherheitssysteme wird der Volkswagen-Konzern
die Aktivitdten in den kommenden Jahren weiter
intensiv vorantreiben. Zwar zahlt das Automobil
schon heute zu den Vorreitern bei der Verwertung
von Altprodukten — nahezu 80 % seiner Masse
finden bereits jetzt ihren Weg zuriick in den Wirt-
schaftskreislauf —, die Herausforderung fiir die Zu-
kunft lautet jedoch, eine Verwertungsquote von
mindestens 95 % zu erreichen. Der grofte Teil des
heute noch nicht verwerteten Materials aus Auto-
mobilen endet in den so genannten Schredder-
rickstanden. Fir den Abfall dieser bisher letzten
Stufe der Altfahrzeugverwertung hat Volkswagen
zusammen mit der Firma SiCon, einem mittelstan-
dischen Ingenieurunternehmen, ein Aufbereitungs-
verfahren entwickelt. Dabei wird der bislang depo-
nierte Abfall fast komplett in wiederverwertbare
Stiicke zerlegt. In enger Zusammenarbeit mit
potenziellen Abnehmern der verbleibenden Teile
wurde das so genannte VW-SiCon-Verfahren in-
zwischen bis zur Marktreife gebracht.

Mit insgesamt 966 Patentanmeldungen — davon
758 in Deutschland und 208 im Ausland — bewiesen
die Mitarbeiter des Volkswagen-Konzerns auch im
Jahr 2003 ihre hohe Innovationskraft.
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> Geschaftsprozesse

FORSCHUNGS- UND

ENTWICKLUNGSKOSTEN

Im Geschéftsjahr 2003 lagen die Forschungs- und
Entwicklungskosten mit 4.140 Mio. € um 5,3 %
unter dem Vorjahreswert. Die Aktivierungsquote
sank im Berichtsjahr aufgrund des Fortschritts der
Entwicklungsaktivitaten fiir einzelne Projekte auf
52,2 %. Damit betrugen die ergebniswirksamen
Forschungs- und Entwicklungskosten im Automobil-
bereich des Volkswagen-Konzerns 3.526 Mio. €
(+22,0%). Der entsprechende Anteil an den Um-
satzerlosen des Konzernbereichs Automobile belief
sich auf 4,5 (3,7) %.

FORSCHUNGS- UND ENTWICKLUNGSKOSTEN
IM KONZERNBEREICH AUTOMOBILE

Die Forschungs- und Entwicklungskosten der Volks-
wagen AG nach HGB lagen mit 2,9 Mrd. € um 6,8 %
iiber dem Vorjahr.

Der Bereich Forschung und Entwicklung be-
schaftigte einschlieflich der nicht vollkonsolidierten
fahrzeugproduzierenden Beteiligungen Shanghai-
Volkswagen Automotive Company Ltd. und FAW-
Volkswagen Automotive Company Ltd. konzernweit
20.211 Mitarbeiter (- 1,8 %); das sind 6,0 % der
Gesamtbelegschaft. 10.051 davon waren bei der
Volkswagen AG tatig.

2003 2002 %

Mio.€

Forschungs- und Entwicklungskosten gesamt 4.140 4.371 -53
davon aktiviert 2.160 2.460 -12,2

Aktivierungsquote in % 52,2 56,3

Abschreibungen auf aktivierte Entwicklungskosten 1.546 980 57,8

Forschungs- und Entwicklungskosten It. GuV 3.526 2.891 22,0




53

Qualitat ist, wenn der Kunde zufrieden ist

40 neue Modelle in einem Jahr: 2003 haben wir erfahren,

was Modelloffensive wirklich heif$t — fur die Beschaffung,

die Produktion und die Qualitatssicherung. Auch auf unserer
Agenda fiir 2004 steht die weitere Verbesserung der Prozesse
ganz oben. SchlieBlich zahlt nur eins: die Zufriedenheit

unserer Kunden.

NEUE WEGE IN DER BESCHAFFUNG

Eine der strategisch wichtigsten Aufgaben fiir den
Volkswagen-Konzern war 2003 die starkere Aus-
richtung der Beschaffungsorganisation auf das Pro-
duktionsprogramm bzw. die einzelnen Entwicklungs-
projekte und auf eine noch konsequentere Integra-
tion der Lieferanten. Volkswagen stellte diese neue
Organisationsform beim Anlauf des neuen Golf
erfolgreich auf die Probe. Das Ergebnis: Sowohl bei
den internen Abldufen als auch in der Zusammen-
arbeit mit den Lieferanten verbesserte sich die
Prozessqualitat deutlich.

Partnerschaftliche Prozesskosten-

optimierung etabliert

Die partnerschaftliche Zusammenarbeit in der
Lieferkette wird angesichts der steigenden Produkt-
vielfalt, der stetig wachsenden Innovationsanforde-
rungen und der globalen Ausrichtung des Volks-
wagen-Konzerns immer wichtiger. Um trotz dieser
stetig wachsenden Komplexitit die Kosten entlang
der Wertschopfungskette weiter zu optimieren,

hat Volkswagen im Jahr 2003 das Projekt ,,Partner-
schaftliche Prozesskostenoptimierung®, kurz PPO,
gestartet. Hier werden neben den Materialkosten
auch die Qualitits- und Prozesskosten betrachtet.
Eingebunden sind 200 Lieferanten, die eng mit
Experten aus den Bereichen Beschaffung, Quali-
tatssicherung, Entwicklung, Produktion, Vertrieb
sowie Controlling und Rechnungswesen zusammen-

arbeiten.

Neue Mairkte in Beschaffungs-

prozesse eingebunden

Das enorme Wachstumspotenzial der chinesischen
Volkswirtschaft bietet auch der Zulieferindustrie

die Moglichkeit, sich diesen Markt zu erschlieRen.
Die Ansiedlung von Unternehmen in China fordert
den Wettbewerb und senkt somit das Preisniveau
von Fahrzeugteilen und -baugruppen weltweit. Fiir
den Volkswagen-Konzern gilt es, verstarkt Syner-
gien im Verbund mit den dortigen Gemeinschafts-
unternehmen zu nutzen und neue Quellen fiir den
Teilebedarf aller Konzerngesellschaften zu erschlie-
Ben. Zu diesem Zweck wurden die Forward- und
Global-Sourcing-Prozesse des Konzerns neu aus-
gerichtet und gesellschaftsiibergreifend auch im
chinesischen Markt eingefiihrt. Von dieser Strategie
profitieren sowohl die produzierenden Joint-Venture-
Gesellschaften des Konzerns in China als auch die
weltweite Beschaffung der iibrigen Konzernunter-
nehmen.

E-Business-Aktivitaten auch jenseits

der Beschaffung verstarkt

Im Berichtsjahr hat der Volkswagen-Konzern seine
B2B-Plattform weiter ausgebaut und an die Bediirf-
nisse der Fachbereiche auRerhalb der Beschaffung
angepasst. Mit den Projekten Kreditorenavis, Kauf-
teilqualitatsdaten und Behaltermanagement wurden
die Bereiche Controlling und Rechnungswesen,
Qualitatssicherung und Logistik in die B2B-Platt-

form integriert.
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Einen weiteren Schwerpunkt beim Ausbau der
E-Business-Aktivititen bildete im Berichtsjahr die
Optimierung der Informationsweitergabe an Liefe-
ranten. In Form eines ,,Supplier Cockpits“ werden
den Lieferanten zielgenau Meldungen und Aus-
nahmesituationen aus den verschiedenen Unter-
nehmensbereichen elektronisch angezeigt.

Volkswagen will angesichts der steigenden In-
novationsrate im Automobilsektor kiinftig noch
besser fiir Modelleinfiihrungen gertistet sein. Daher
wird der Konzern die zeitnahe Kommunikation mit
den Lieferanten wahrend der Fahrzeuganlaufphase
und das Management der Lieferantenketten auf
mehreren Zulieferstufen verstirkt tiber seine B2B-
Plattform abwickeln.

Beschaffungsvolumen leicht erhéht

Das Beschaffungsvolumen im Konzern stieg im Be-
richtszeitraum um 3,3 % auf 59,1 Mrd.€. Davon
entfielen 49,0 (48,3) Mrd. € auf Produktionsmaterial
und 10,1 (8,9) Mrd. € auf Investitionsgiiter und
Dienstleistungen. Der Anteil inlindischer Zulieferer
lag bei 51,0 (49,9) %.

Die Volkswagen AG weitete ihr Einkaufsvolumen
auf 20,9 Mrd. € (+7,7 %) aus; der Inlandsanteil be-
trug 71,4 (70,6) %. Vom gesamten Beschaffungs-
volumen entfielen 16,4 (15,9) Mrd. € auf Produk-
tionsmaterial und 4,5 (3,6) Mrd.€ auf Investitions-

gtiter und Dienstleistungen.

MODELLOFFENSIVE ALS HERAUSFORDERUNG
FUR DIE PRODUKTION
Mit weltweit 40 neu aufgelegten Fahrzeugen an
verschiedenen Standorten war 2003 das Jahr mit
den meisten Produktanldufen in der Geschichte
des Volkswagen-Konzerns. Dabei wurden neueste
Fahrzeug- und Fertigungstechnologien eingesetzt.
Im Mittelpunkt der Modellereignisse stand der
Anlauf der fiinften Generation des Golf. Um die
erwartete hohe Nachfrage zu erfiillen, startete die
Produktion zeitgleich an den Standorten Wolfsburg,
Briissel und Zwickau. Diese wichtige Produktein-
fiihrung erforderte den intensiven und engagierten
Einsatz aller eingebundenen Mitarbeiter.

Die Modelloffensive beschriankte sich nicht nur auf
die europdischen Produktionsstétten, sondern er-
streckte sich auch auf die Volkswagen-Standorte in
Nordamerika, Stiidamerika, Siidafrika und China.
Hier wurden im Berichtsjahr zwolf Konzernmodelle
in die verschiedenen Markte neu eingefiihrt. Mit
dieser offensiven Modellpolitik plant der Volkswagen-
Konzern, auch zukiinftig weitere Marktsegmente zu
erschlieen.

Evolution in der Arbeits- und
Prozessorganisation
In der Produktion werden die Prozesse ganzheitlich
betrachtet und durchgangig gestaltet. Das hat den
Vorteil, dass weiteres Optimierungspotenzial wesent-
lich besser herausgearbeitet werden kann. Ziel des
Volkswagen-Konzerns ist hier, die Produktivitdt und
Qualitat, die in diesem Bereich schon auf hohem
Niveau ist, noch weiter zu verbessern.

Ein repriasentatives Beispiel fiir diese Philosophie
im Volkswagen-Konzern ist die zentrale Pilothalle in
Wolfsburg. In dieser ,,Denkzentrale® werden Pro-
zessketten neu definiert und im gesamten Konzern
verbreitet. Tatigkeitsschwerpunkt in der Pilothalle
ist der Aufbau von Prototypen. Mitarbeiter der zen-
tralen Pilothalle arbeiten hier gemeinsam mit den
Mitarbeitern der einzelnen Fertigungsstandorte, um
Wissen und Erfahrungen auszutauschen. Wenn not-
wendig, unterstiitzen die Mitarbeiter der Zentrale die
einzelnen Werke weltweit auch bei Modellanlaufen.

Drehscheibe erfolgreich

Um die Fertigung je nach Marktentwicklung steuern
zu konnen, setzt Volkswagen erfolgreich das so ge-
nannte Drehscheibenkonzept ein. Uber spezielle,
flexible Fertigungseinrichtungen ist der Konzern in
der Lage, Nachfrageverschiebungen zwischen den
verschiedenen Fahrzeugmodellen durch Produktions-
anpassungen an den einzelnen Volkswagen-Stand-
orten zeitnah abzufedern. Das Konzept erdffnet die
Moglichkeit, auf ein und derselben Fertigungslinie
je nach den am Markt vorherrschenden Kunden-
praferenzen unterschiedliche Fahrzeugtypen her-
zustellen.



Die Einfiihrung der Drehscheibe hat sich bereits an
verschiedenen Standorten, wie Bratislava, Emden,
Zwickau und Pamplona, bewahrt. Kurzfristig wird
der Konzern in Briissel eine Drehscheibe zwischen
den Marken Volkswagen-Pkw und Audi installieren,
um dort zukiinftig Audi Modelle zu fertigen. Auf
diese Weise werden hohe Investitionen fiir eine

Kapazitatserweiterung bei der AUDI AG vermieden.

Produktionsjubildaen gefeiert

Im Mai 2003 fertigte Volkswagen im Werk Emden
den - seit dem Produktionsstart 1973 — zwolfmillions-
ten Passat. Der Passat wird auch an den Standorten
Zwickau, Shanghai (China) und Anchieta (Brasilien)
produziert. Ebenfalls im Mai 2003 lief bei der
VOLKSWAGEN SLOVAKIA in Bratislava (Slowakische
Republik) ein Jubilaumsfahrzeug vom Band: das ein-
millionste Fahrzeug war ein Touareg V8 mit 228 kW/
310PS. Einen Monat spiter feierte die AUTOEUROPA-
AUTOMOVEIS LDA. in Setubal (Portugal) mit dem
einmillionsten Fahrzeug, einem Sharan TDI mit
96kW/130 PS, ebenfalls ein Produktionsjubilaum.

Der Kafer — eine Erfolgsgeschichte

geht zu Ende

Am 30. Juli 2003 lief nach fast 70 Jahren der letzte
Kéfer bei Volkswagen de Mexico in Puebla vom
Band. Der Kafer machte Volkswagen weltberithmt
und galt als Symbol des wirtschaftlichen Auf-
schwungs in Deutschland. Als zuverldssiger Weg-
gefihrte begleitete er mehrere Generationen. Ins-
gesamt wurden 21.529.464 Kifer gefertigt. Sein
Mythos lebt mit dem New Beetle und dem New
Beetle Cabriolet weiter.

QUALITAT — DIE KUNDENSICHT ALS

MASSSTAB DES HANDELNS

So individuell wie die Erwartungen und Wiinsche
unserer Kunden, so individuell sind auch die Pro-
dukte der Markengruppen im Volkswagen-Konzern.
Auch Qualitat ist kein starres Konzept, das aus-
schliellich an technische Details gekniipft ist,

55

sondern die Summe vieler sehr verschiedener Krite-
rien, betrachtet aus ganz unterschiedlichen Per-
spektiven: Vom beriihmten ersten Eindruck, den

ein Produkt hinterlasst, iiber die Qualitat der ver-
wendeten Materialien bis hin zur Servicequalitat
reicht die Vielfalt der Merkmale, die das Qualitats-
urteil der Kunden pragen.

Die unterschiedlichen Kundenanforderungen an
die Qualitit eines Fahrzeugs haben seit Jahren weit
reichende Konsequenzen fiir die strategische Aus-
richtung der Qualitatssicherung im Volkswagen-
Konzern. Vom SEAT Arosa bis zum Bentley Conti-
nental GT — mit jedem Modell gilt es, den spezi-
ellen Anspriichen der Kunden gerecht zu werden.

Qualitatssicherung ist langst mehr als Qualitéts-
prifung und -kontrolle. Sie hat heute eine Quer-
schnittsfunktion, die sich tiber alle Marken, Stand-
orte und Bereiche erstreckt. In die Qualitatssiche-
rung des Volkswagen-Konzerns werden bereits die
Lieferanten einbezogen, sonst wiren die hohen
Anspriiche an die Qualitat der gelieferten Produkte
und Leistungen nicht zu erfiillen. Entscheidend ist
hier eine langfristige Zusammenarbeit, die schon
beim ersten Konzept eines neuen Fahrzeugs be-
ginnt — und sich nicht auf technische Aspekte be-
schrankt, sondern von Anfang an die Perspektive
des Kunden berticksichtigt.

Wissen ist hierbei ein Erfolgsgarant. Deshalb
werden Kundenbediirfnisse methodisch ermittelt
und Erfahrungen aus vorangegangenen Projekten
systematisch in den Produktentstehungsprozess
integriert. Die Qualitatssicherung wird so zu einem
Drehpunkt der Kompetenzen unterschiedlichster
Teams, die ihr Wissen weltweit in den verschiede-
nen EDV-gestiitzten Portalen austauschen und
weitergeben.

Qualitatssicherung beginnt beim Kunden - und
sie endet beim Kunden. Deshalb ist die Kommuni-
kation mit dem Kunden im Rahmen einer intensiven
Kundenbetreuung eine Grundvoraussetzung fiir
eine erfolgreiche Qualitatssicherung. SchlieRlich ist
es der Kunde, der entscheidet, was Qualitat ist.
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Der Name ist Legende: Jeder Bugatti ist ein leidenschaftliches Pladoyer fiir Hochstleistung
in allen Bereichen. Er ist MaRstab fiir Innovation, Asthetik und Avantgarde. Ein Anspruch,
der im jiingsten Modell seine zeitgemaBe Fortsetzung findet. Visionare Technologie verbunden

mit edlem Design — so sieht der Archetyp eines Sportwagens aus.
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Neue Gesellschaften setzen mit ihrer

Technik-Kompetenz Akzente

WESENTLICHE VERANDERUNGEN

IM BETEILIGUNGSBEREICH

Mit Wirkung vom 28. Februar 2003 wurde die Volks-
wagen Individual GmbH, Wolfsburg, gegrindet. Als
Tochtergesellschaft der AutoVision GmbH, deren
Alleingesellschafterin die Volkswagen AG ist, posi-
tioniert sie sich als Anbieter fiir exklusive, indivi-
duell veredelte und sportliche Fahrzeuge der Marke
Volkswagen-Pkw.

Dartiber hinaus griindete die Volkswagen AG am
20. Marz 2003 gemeinsam mit der Siemens VDO
Automotive AG die Volkswagen Mechatronic GmbH
& Co. KG mit Sitz in Stollberg/Sachsen. Zweck der
Gesellschaft ist die Entwicklung und Herstellung
von Pumpe-Diise-Elementen fiir Motoren.

Mit Wirkung vom 1. August 2003 erwarb die
Volkswagen AG die restlichen Anteile an der Sitech
Sp. z o0.0., Polkowice/Polen, und ist somit alleinige
Gesellschafterin.

Zur besseren strategischen Positionierung der
Volkswagen-Originalteile auf dem deutschen Markt
wurden die vormals neun selbststdndigen deut-
schen Vertriebsgesellschaften mit Wirkung zum
1. Oktober 2003 in der mit dem Grohandel be-
fassten Volkswagen Original Teile Logistik GmbH
& Co. KG mit Sitz in Baunatal zusammengefiihrt.
Die Volkswagen AG hailt insgesamt einen Anteil von
52 % an dieser Gesellschaft. Die ibrigen Anteile
werden von Volkswagen-Héandlern gehalten.

Im 2. Halbjahr 2003 erwarb die VOLKSWAGEN
FINANCIAL SERVICES AG von der Pon Holdings B.V.
60 % an der Pon Financial Services B.V. in den
Niederlanden, die in ,,Volkswagen Pon Financial
Services B.V.“ umfirmiert wurde. Das Kundenfinan-
zierungsgeschaft der Volkswagen Pon Financial
Services B.V. wurde auf eine Filiale iibertragen,

welche die Volkswagen Bank GmbH Anfang 2004 in
den Niederlanden griindete.

RECHTSFALLE

In dem Rechtsstreit um Investitionsbeihilfen fiir die
Werke in Mosel und Chemnitz hat der Européaische
Gerichtshof am 30. September 2003 abschlielend
entschieden, dass die von der Europaischen Kom-
mission im Jahr 1996 zugesagten Beihilfen in Hohe
von rund 123 Mio. € als mit dem gemeinsamen
Markt nicht vereinbar anzusehen sind. Die Volks-
wagen AG hatte die Mittel nicht abgerufen.

Das am 14. September 2000 von der Volks-
wagen AG eingelegte Rechtsmittel gegen die Ent-
scheidung des Europaischen Gerichts erster Instanz
wegen angeblicher Exportbehinderung hat der
Europdische Gerichtshof am 18. September 2003
in einer abschlieBenden Entscheidung zurtickge-
wiesen.

Zu der von der Liverpool Limited Partnership,
Bermuda, vor dem Landgericht Braunschweig
erhobenen Anfechtungsklage gegen Beschliisse der
Hauptversammlung vom 7. Juni 2001 iiber die Ent-
lastung der Mitglieder des Vorstands und des Auf-
sichtsrats fiir das Geschaftsjahr 2000 sowie
iber die damals erteilte Erméachtigung zum Erwerb
eigener Aktien ist noch keine Entscheidung ge-
troffen worden.

Uber das am 29. Juni 2001 von der Europdischen
Kommission gegen die Volkswagen AG wegen
angeblicher Beeinflussung der Handler bei der
Preisfestsetzung verhangte BuBgeld in Hohe von
30,96 Mio. €, gegen das die Volkswagen AG am
10. September 2001 Klage beim Europaischen
Gericht erster Instanz erhoben hatte, entschied das
Gericht am 3. Dezember 2003.



Die Bulkgeldentscheidung der Kommission wurde
fur nichtig erklart. Gegen diese Entscheidung hat
die Europaische Kommission inzwischen Rechts-
mittel zum Europaischen Gerichtshof eingelegt.

Die Auskunftsklage gem. § 132 AktG, die ein
Aktionar im Anschluss an die Hauptversammlung
am 16. April 2002 beim Landgericht Hannover er-
hoben hatte, wurde am 22. April 2003 vom Kldger
zuriickgenommen.

Zum 1. Oktober 2003 fiihrten die Volkswagen AG,
die AUDI AG und SKODA AUTO a.s. neue Handler-
vertrage entsprechend der neuen Gruppenfreistel-
lungsverordnung (GVO) fiir die Handelsorganisation
der Produktlinien Volkswagen-Pkw, Audi, Skoda
und Nutzfahrzeuge ein. Im Mittelpunkt des EU-weit
harmonisierten Vertrages stehen neben den recht-
lichen Anpassungen vor allem die Beriicksichtigung
gednderter Kunden- und Marktanforderungen. Neue
Leistungsstandards sowie ein neues leistungsorien-
tiertes Verglitungssystem modifizierten die bisherige
Vertriebsstruktur.

ABHANGIGKEITSBERICHT

Fiir das abgelaufene Geschaftsjahr hat der Vorstand
der Volkswagen AG an den Aufsichtsrat den nach
§312 AktG vorgeschriebenen Bericht erstattet und
folgende Schlusserklarung abgegeben:

, Wir erklaren, dass unsere Gesellschaft nach den
Umstanden, die uns zu dem Zeitpunkt bekannt
waren, in dem die Rechtsgeschafte mit verbundenen
Unternehmen im Sinne des § 312 AktG vorgenom-
men wurden, bei jedem Rechtsgeschift eine ange-
messene Gegenleistung erhielt. Im Berichtsjahr
wurden Rechtsgeschifte oder MaBnahmen auf Ver-
anlassung oder im Interesse des Landes Nieder-
sachsen und anderer verbundener Unternehmen
weder getroffen noch unterlassen.”
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> Risikobericht

Verantwortungsvoller Umgang mit Risiken

erhoht unsere Chancen

Die wirtschaftliche GroBwetterlage konnen wir nicht beein-

flussen, wohl aber unsere Geschafte auf eine Art absichern,

dass uns so schnell nichts von unserem vorbereiteten Weg

abbringt.

RISIKOMANAGEMENT-SYSTEM

Wer wie der Volkswagen-Konzern international
geschaftlich titig ist, wird immer mit Risiken kon-
frontiert. Mit Hilfe seines Risikomanagement-
Systems kann der Konzern diese Unsicherheiten
klassifizieren, bewerten und so weit einschranken,
dass sie in einem angemessenen Verhéltnis zum zu
erwartenden Nutzen der Geschaftstitigkeit stehen.
Das Risikomanagement wird zentral durch das
Konzern-Controlling in Abstimmung mit der Kon-
zern-Revision und dem Konzern-Rechtswesen koor-
diniert und regelmaRig auf seine Wirksamkeit und
Angemessenheit hin iiberprift. Um die grofSten,
bestandsgefahrdenden Risiken zu erkennen, hat der
Konzern ein konzernweites Berichts- und Melde-
system eingerichtet. Zusatzlich wird kontinuierlich
durch schriftliche und miindliche Abfragen der
Risikobeauftragten im Konzern die aktuelle Risiko-
lage erfasst, damit im Bedarfsfall rechtzeitig ent-
sprechende GegenmafRnahmen eingeleitet werden
konnen.

Der Abschlusspriifer hat das von Volkswagen
eingesetzte Risikomanagement-System beurteilt
und bestitigt, dass es den Anforderungen des
Gesetzes zur Kontrolle und Transparenz im Unter-
nehmensbereich (KonTraG) entspricht.

GESAMTWIRTSCHAFTLICHE RISIKEN
Die Unsicherheiten iiber die zukiinftige Ent-

wicklung beeinflussen auch weiterhin die wirt-

schaftliche Situation der meisten Industrieldnder.
Gleichzeitig uiberlagern immer wieder aufflam-
mende politische Konflikte die ersten Anzeichen
eines Aufschwungs. Weiter anhaltende Unruhen im
Nahen und Mittleren Osten konnten zu einem ver-
ringerten Olangebot fithren, so dass die daraus
resultierende Olpreissteigerung ein Wachstum der
Volkswirtschaften beeintrachtigen wiirde.

In den USA haben die wirtschaftspolitischen
Impulse bislang nicht im erwarteten Umfang fiir
zusatzliche Beschiftigung gesorgt. Aufgrund der
im Jahr 2004 auslaufenden geld- und fiskalpoli-
tischen MaBnahmen ist daher mittelfristig ein Riick-
gang des Konsums nicht auszuschliefen. Auch in
Europa haben sich der private Konsum und die
Investitionsgtiternachfrage im vergangenen Jahr
nicht nachhaltig belebt. Sollte diese Nachfrage-
schwiche andauern, wiirde sich Volkswagen als
groRter europdischer Automobilproduzent dem
nicht vollstandig entziehen konnen.

Die hohe Neuverschuldung der europdischen
Staatshaushalte konnte eine Erhohung der Kapital-
marktzinsen mit sich bringen. Eine Baisse am
Aktienmarkt wiirde zudem zu einer Verunsicherung
der Investoren fithren. Beide Effekte — steigende
Kapitalmarktzinsen und fallende Borsenkurse —
wirden sich negativ auf das Finanzergebnis des
Volkswagen-Konzerns auswirken und sich in hohe-
ren Finanzierungskosten ausdriicken. Durch die im
Jahr 2003 verstarkte Emissionstétigkeit in Form von



Benchmark-Anleihen und weiteren grolvolumigen
Transaktionen verbunden mit der Ausnutzung des
historisch niedrigen Zinsniveaus hat der Volks-
wagen-Konzern Vorsorge getroffen und die Liqui-
ditdt entsprechend gestarkt.

In den Staaten Lateinamerikas ist die wirtschaft-
liche Entwicklung weiterhin schwer einzuschatzen.
Auch wenn in Argentinien erste Anzeichen einer
Stabilisierung erkennbar sind, ist die Gefahr eines
wirtschaftlichen Einbruchs latent vorhanden.

Das Risiko einer Aulenwertsteigerung des Euro
und die daraus resultierenden Konsequenzen fiir
den Umsatz und das Ergebnis des Konzerns be-
grenzt das Unternehmen durch Kurssicherungs-
geschifte.

BRANCHENRISIKEN
Zum Ende des Geschéftsjahres 2003 zeichnete sich
eine leichte Belebung in der Automobilbranche ab.
Daraus auf eine nachhaltige Erholung zu schlieBen,
ware aber verfriiht. Vor allem die massiven Ver-
kaufsforderungsaktivititen der amerikanischen
Fahrzeughersteller, die sich mittlerweile auch auf
Westeuropa ausweiten, erhohen den Druck auf die
Branche. Volkswagen setzt dennoch weiter auf die
Werterhaltungsstrategie seiner Produkte und betei-
ligt sich nur moderat an den branchentiblichen
Rabattaktionen. Auch bei der Vergabe von Krediten
zur Fahrzeugfinanzierung verfiahrt Volkswagen
weiter nach den bisher angewandten Grundsatzen.
Die Risiken aus Nachfrageschwankungen sowie
sich verandernden Marktbedingungen begrenzt
Volkswagen mit einer kontinuierlichen Analyse des
Kundenverhaltens und des Wettbewerbs sowie
daraus abgeleiteten gegensteuernden Maknahmen.
Dabei bildet die breite Modellpalette des Konzerns,
die laufend modernisiert wird, einen addquaten
Handlungsrahmen. Dariiber hinaus bieten ein
erweitertes Nischenangebot und die Individuali-
sierung von Fahrzeugen die Moglichkeit, spezielle
Kundenbediirfnisse zu befriedigen und somit neue

Marktsegmente zu erschlieen.
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GESCHAFTSPROZESSRISIKEN

Veranderungen im wirtschaftlichen Umfeld wie
Rezession oder politische Instabilitdt wirken sich
durch die sinkende Nachfrage nach Konsum- und
Gebrauchsgiitern direkt auf die Automobilbranche
aus. Zusitzliche Risiken fiir den Absatz von Kon-
zern-Modellen konnten sich dann ergeben, wenn
die Verkaufsforderungsmallnahmen und Niedrig-
preisstrategien anderer Automobilhersteller weiter
zunehmen. Solche Risiken — ebenso wie sich ab-
zeichnende Chancen - erkennt der Volkswagen-
Konzern, indem er Markt- und Wettbewerbsdaten
analysiert. Das Absatzrisiko begrenzt der Konzern
durch Prognosen iiber das zu erwartende Kunden-
verhalten. Sein hoher Diversifikationsgrad ermog-
licht dem Konzern, Marktrisiken in einzelnen
Absatzsegmenten durch Chancen in anderen Seg-
menten zu kompensieren.

Bei der Auswahl der Lieferanten setzt Volks-
wagen auf Leistungsfahigkeit und Qualitat der
Produkte. Dieser Anspruch setzt voraus, dass
Volkswagen eng mit seinen Lieferanten zusammen-
arbeitet — was dem Konzern einerseits wirtschaft-
liche Vorteile verschafft, andererseits aber auch zu
Abhangigkeiten fithrt: Wenn die fiir die Produktion
bendtigten Zulieferungen nicht in ausreichendem
MalRe, nicht rechtzeitig oder nicht in der ge-
wiinschten Qualitat verfiigbar sind, kann dies die
Produktion behindern und damit zu Ertragseinbu8en
fithren. Derartige Risiken beschrankt der Volks-
wagen-Konzern mit Hilfe seiner B2B-Datenbank
,VWGroupSupply-Lieferantendatenbank®, die einen
staindigen Austausch von qualitdtsrelevanten Infor-
mationen mit den Zulieferern sowie eine zeitnahe
Uberwachung und Steuerung der Beschaffungs-
aktivitaiten ermoglicht.

Die Qualitatssicherung nimmt bei Volkswagen
bereits am Anfang des Wertschopfungsprozesses
einen hohen Stellenwert ein. Durch anspruchsvolle
QualitatsmaRstabe in der Forschung und Ent-
wicklung, intensive Priifungen tiber die gesamte
Prozesskette hinweg sowie standigen Kontakt mit
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Zulieferern, wie durch die erwahnte Lieferanten-
datenbank, grenzt Volkswagen die qualitatsrelevan-
ten Risiken von Anfang an ein.

Um auf sich verdndernde Nachfragebedingun-
gen zeitnah und kostengiinstig reagieren zu kon-
nen, verbessert der Volkswagen-Konzern weltweit
kontinuierlich die Flexibilitdt seiner Produktions-
strukturen. Dies geschieht durch den Einsatz flexib-
ler Fertigungseinrichtungen (Drehscheibenkon-
zept), die mit Hilfe dynamischer Arbeitsmodelle
bedarfsgerecht genutzt werden. Dariiber hinaus
sind wirtschaftliche Risiken, die aus Produktions-
unterbrechungen entstehen konnen, durch ent-
sprechende Versicherungsvertrige angemessen
abgesichert.

PERSONELLE RISIKEN

Im weltweiten Wettbewerb um Fach- und Fiithrungs-
kréfte hat der Volkswagen-Konzern einen hohen
Stellenwert. Dem Risiko von Fluktuation und damit
verbundenem Wissensverlust begegnet Volkswagen
mit breit angelegten Personalentwicklungsprogram-
men und fordert damit die Mitarbeiterzufriedenheit
erheblich. Dartber hinaus soll die im Aufbau befind-
liche AutoUni neben der fachlichen Entwicklung auf
die Bindung von Spitzenkriften an das Unternehmen
abzielen.

RISIKEN AUS DER FINANZIERUNG

Der Volkswagen-Konzern deckt seinen Kapital-
bedarf fiir das wachsende Finanzdienstleistungs-
geschaft durch Fremdkapitalaufnahmen an den
nationalen und internationalen Finanzmarkten ab.
Die Rating-Agenturen Moody’s Investors Service
und Standard & Poor’s bewerteten die Bonitit von
Volkswagen im Berichtsjahr neu. Die Herabstu-
fung der Kreditwiirdigkeit konnte sich negativ auf
die bisher giinstigen AuBenfinanzierungskonditio-
nen des Unternehmens auswirken. Im Kapitel
Finanzkommunikation werden die Ergebnisse der
Rating-Einschiatzungen sowie die Kapitalmarktneu-
emissionen des Konzerns im Jahr 2003 detailliert
dargestellt.

ZINS-, WAHRUNGS- UND ROHSTOFFRISIKEN
Zinsrisiken sowie Wertschwankungen von Finanz-
instrumenten beugt der Volkswagen-Konzern durch
Abschluss von Zinsswaps, kombinierten Zins-/
Wihrungsswaps und sonstigen Zinskontrakten vor.
Zur Begrenzung von Wahrungskursrisiken setzt
der Volkswagen-Konzern gezielt Devisentermin-
geschifte, Devisenoptionen sowie kombinierte
Zins-/Wahrungsswaps ein. Diese Geschifte bezie-
hen sich auf die Kurssicherung erwarteter Zah-
lungsstrome in Fremdwahrung aus dem operativen
Geschift sowie auf die betrags- und fristenkon-
gruente Sicherung konzerninterner Finanzierungen.
Geplante Zahlungsstrome aus Umsatzerlosen und
Materialeinkdufen in Fremdwahrung werden auf
Nettobasis je nach Markteinschidtzung {iber einen
Zeitraum von bis zu 18 Monaten durch Devisenter-
mingeschéfte und Devisenoptionen abgesichert. Sie
werden hauptsédchlich gegeniiber dem US-Dollar,
dem britischen Pfund, dem japanischen Yen und
der schwedischen Krone abgeschlossen. Dariiber
hinaus wird durch die Produktion in Nordamerika
ein natiirliches Hedging erreicht. So erfolgt die
Fertigung des New Beetle und des New Beetle
Cabriolet fiir alle Markte ausschlieBlich in Mexiko.
Weitere Modelle werden folgen. Im Rahmen der
operativen Geschiftstitigkeit ist der Volkswagen-
Konzern auch Risiken aus dem Einkauf von Roh-
stoffen ausgesetzt. Diese Risiken werden durch
den Abschluss von Warentermingeschaften aus-
geschlossen bzw. begrenzt. Absicherungsgeschafte
werden derzeit fiir Aluminium, Kupfer, Platin,
Rhodium und Palladium durchgefiihrt.

RECHTLICHE RISIKEN

Die europaische Rahmenrichtlinie fiir Altfahrzeuge
ist durch das Altfahrzeuggesetz zum 1. Juli 2002 in
deutsches Recht umgesetzt worden. Danach kénnen
Halter ihre Altfahrzeuge bei den von den Herstel-
lern und Importeuren benannten Riicknahmestellen
kostenlos zur Entsorgung abgeben. Dies gilt zu-
nachst zwar nur fur die ab In-Kraft-Treten des

Gesetzes in Verkehr gebrachten Fahrzeuge, wird



aber im Januar 2007 auf den gesamten Altfahrzeug-
bestand ausgedehnt. Da in anderen Mitgliedstaaten
der Europiischen Union die Umsetzungsmallnahmen
noch nicht abgeschlossen und die Auswirkungen
der geplanten Ost-Erweiterung der Europaischen
Union auf die Altfahrzeugriicknahme noch nicht
abzuschatzen sind, konnen eindeutige Aussagen
zur voraussichtlichen finanziellen Belastung des
Volkswagen-Konzerns in den tibrigen EU-Mitglied-
staaten derzeit nicht getroffen werden. Vor diesem
Hintergrund sind die bestehenden Riickstellungen
iberpriift und entsprechend angepasst worden. Offen
bleibt weiterhin auch die Frage der Konsequenzen
aus den seit dem 1. Juli 2003 geltenden gesetzlichen
Materialverwendungsverboten, da in der laufenden
Umsetzungsphase bis zum Jahr 2007/2008 Entwick-
lungskostenrisiken hinsichtlich der Substitution

der Schwermetalle nicht ausgeschlossen werden
konnen.

Die Europaische Kommission verabschiedete
fur den Automobilvertrieb eine neue Gruppenfrei-
stellungsverordnung, die am 1. Oktober 2002 in
Kraft trat. Zu diesem Zeitpunkt bestehende und
freigestellte Altvertrdge blieben jedoch tibergangs-
weise noch bis zum 30. September 2003 wirksam.

Inzwischen wurden mit den Handelspartnern

europaweit neue Vertrdge abgeschlossen. Nach der
neuen Gruppenfreistellungsverordnung steht es
den Handlern grundsitzlich frei, auch Fahrzeuge

anderer Hersteller zu vertreiben.

IT-RISIKEN

Gegen unberechtigte Zugriffe auf die IT-Systeme
setzt der Volkswagen-Konzern Firewallsysteme,
Virenscanner sowie Begrenzungen von Zugangs-
und Zugriffsberechtigungen ein. Derzeit bestehen
keine Anzeichen, die eine Gefahrdung der Sicher-
heit von Datenbestanden oder der Sicherheit der
Informationssysteme erkennen lassen.

GESAMTRISIKO

Nach den uns heute bekannten Informationen
bestehen keine Risiken, die den Fortbestand des
Volkswagen-Konzerns gefihrden konnten.

NACHTRAGSBERICHT
Wesentliche Vorgange von besonderer Bedeutung
nach dem Schluss des Geschiftsjahres liegen — iiber

die genannten hinaus — nicht vor.
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Automobile, die vor allem eines transportieren: pure Sportlichkeit. SEAT nimmt sich die Freiheit,
Gefiihle ernst zu nehmen - auch gegen alle Konventionen. Denn kein Gefiihl halt sich gern an Regeln.

SEAT schafft Raum, damit sich Emotionen ungeziigelt entfalten konnen: in Design und Performance,
im Leben und auf der StraBe.
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Mit neuen Modellen in die Zukunft

Individualitat ist Trumpf — bei Design und Fahrspaf3. Hohe

Sicherheit dagegen ist unverzichtbarer Standard bei allen

Modellen. Unsere Investitionen setzen wir zielgerichtet fir
neue Modelle und neue Technologien ein.

GESAMTWIRTSCHAFTLICHE ENTWICKLUNG

Die Erholung der Weltwirtschaft wird sich im weite-
ren Jahresverlauf fortsetzen. Dabei wird insbesondere
das kraftige Wachstum in den USA und in Asien wich-
tige Impulse liefern. Die anhaltend hohen Budget-
und Leistungsbilanzdefizite der USA stellen aber
weiterhin erhebliche Risiken fiir die Entwicklung an
den internationalen Devisen- und Kapitalmarkten
dar. Fur Lateinamerika ist mit einer weiteren Ver-
besserung der wirtschaftlichen Lage zu rechnen.

In Japan wird das moderate Wirtschaftswachstum
anhalten. Eine weiterhin dynamische Produktions-
entwicklung ist in den asiatischen Schwellenlandern
zu erwarten. China wird mittelfristig der bedeutendste
Wachstumsmotor in Asien bleiben.

Fir Westeuropa ist aufgrund der Aufwertung des
Euro und der verhalten steigenden Binnennachfrage
nur mit einem maRigen Wachstum zu rechnen. Eine
deutliche Belebung des privaten Konsums ist wegen
der sich nur allmahlich verbessernden Lage auf den
Arbeitsmarkten erst in der zweiten Jahreshalfte zu
erwarten. Deutschland wird auch 2004 zu den am
schwichsten wachsenden Industrielandern gehoren.

ENTWICKLUNG DER AUTOMOBILMARKTE
Die weltweite Automobilnachfrage wird sich im Jahr
2004 aufgrund der verbesserten konjunkturellen
Rahmenbedingungen gegeniiber dem Vorjahr leicht
beleben.

In Nordamerika ist mit wieder ansteigenden Pkw-
Neuzulassungen zu rechnen. Zuwachsraten werden
in den USA und in Kanada auch weiterhin die leich-

ten Nutzfahrzeuge, wie Crossover-Modelle und

Sport Utility Vehicles, erzielen. Fiir den Pkw-Markt
in Mexiko wird eine deutliche Nachfragesteigerung
prognostiziert. In Stidamerika kann gegeniiber dem
Vorjahr von einem leichten Anstieg der Pkw-Neuzu-
lassungen ausgegangen werden. Dabei wird die
fortschreitende wirtschaftliche Erholung den argen-
tinischen Pkw-Gesamtmarkt im Jahr 2004 zwar
positiv beeinflussen, das Niveau vor der Wirtschafts-
krise wird jedoch bei weitem nicht erreicht werden.
Im Nachbarland Brasilien wird die Nachfrage nach
Pkw, bedingt durch die noch immer relativ hohen
Zinsen und eine steigende Inflation, in etwa auf
dem niedrigen Stand des Vorjahres verharren.

Auch im Jahr 2004 wird der Gesamtmarkt Asien-
Pazifik Motor der globalen Automobilkonjunktur
bleiben. Die Dynamik geht dabei weiter vom chine-
sischen Pkw-Markt aus. Hier sorgt insbesondere die
Zunahme von privaten Autokaufen fiir steigende
Neuzulassungen. Dies wird zukiinftig dadurch
unterstiitzt, dass die Automobilhersteller erstmals
die Moglichkeit haben werden, Fahrzeugfinanzie-
rungen anzubieten. Indessen wird sich in Japan
die Pkw-Nachfrage nur leicht iber dem Vorjahres-
niveau bewegen.

Mit verbesserten Wirtschaftsaussichten und der
Markteinfiihrung neuer Volumenmodelle wird im
Jahr 2004 insgesamt von einer Stabilisierung des
Pkw-Gesamtmarktes in Westeuropa ausgegangen.
Nennenswerte Zuwichse werden in Frankreich
erwartet. Fiir den deutschen Pkw-Markt wird nach
den Riickgangen der letzten Jahre erstmals wieder
mit einem Anstieg gerechnet. Impulse sollen hier
die Einfithrung neuer Volumenmodelle, der aufge-



staute Ersatzbedarf und die erwartete Konjunktur-
erholung bringen. In GroRbritannien ist nach den
hohen Zulassungszahlen der vergangenen Jahre von
einer leicht riicklaufigen Nachfrage auszugehen. Da-
gegen werden die Zulassungszahlen in Zentral- und
Osteuropa auch 2004 steigen.

TRENDS IN DER AUTOMOBILINDUSTRIE

Auf dem Automobilmarkt setzt sich der Trend zu
Nischenprodukten weiter fort. Neben der Massen-
produktion wird die Berucksichtigung individueller
Kundenwiinsche immer wichtiger. Zusatzlich beein-
flussen Gesetzesvorschriften zur aktiven und passi-
ven Sicherheit der Fahrzeuginsassen die Entwick-
lung von Ausstattung und Design fiir zukiinftige
Fahrzeuggenerationen und Antriebskonzepte. Auch
in der Umwelttechnologie werden neue Regelwerke
die Automobilindustrie verstarkt fordern. Der redu-
zierte AusstoB von Kohlendioxid-Abgasen sowie der
Einsatz effizienterer Techniken bei Antriebskompo-
nenten sind die Schwerpunkte der Forschung in der
Motorentechnologie. Leichtere Stahlsorten und
Licht emittierende Kunststoffe setzen neue Akzente
in den Karosseriefertigungen und Designstudios der
Automobilhersteller.

Um kinftig noch mehr Marktsegmente abzu-
decken, setzt der Volkswagen-Konzern durch schar-
fer abgegrenzte Markenleitbilder weiter auf die ein-
deutige Profilierung der Konzernmarken und geht
starker auf individuelle Wiinsche der Kunden ein.
Damit neue Fahrzeugkonzepte wirtschaftlich umge-
setzt werden konnen, werden die Prozesse der
Modul- und Gleichteilestrategie stindig weiterent-
wickelt. Parallel dazu fiihrt Volkswagen die Entwick-
lung von FSI-Motoren sowie Elektro- und Hybridan-
trieben unvermindert mit dem Ziel fort, die Umwelt-

belastung weiter zu reduzieren.

ZUKUNFTIGE MODELLPOLITIK

In den kommenden Jahren wird der Volkswagen-
Konzern seine Produktpalette durch Innovationen
ausbauen, um damit in Nischenmarkte und bisher
noch nicht abgedeckte Marktsegmente einzudrin-
gen. Beispielsweise wird die Markengruppe Volks-

wagen ihr Angebot durch diverse Multi Purpose
Vehicles und im Kleinwagensegment unterhalb des
Polo durch ein preisgiinstiges Einstiegsmodell mit
Varianten erganzen. Dartiber hinaus werden Deri-
vate des Volumenmodells Golf das Produktangebot
erweitern. Zusatzlich wird der Passat erneuert und
das Angebot in der Oberklasse durch ein neues,
eigenstandiges Fahrzeug vervollstindigt. Die Mar-
kengruppe Audi wird in der Oberklasse den Nach-
folger des Audi A6 prasentieren. SEAT erweitert sein
sportliches Produktangebot um den Altea. Mit der
Einfithrung des Caddy bringt die Geschaftssparte
Nutzfahrzeuge im Jahr 2004 ihr neuestes Modell
als Pkw und als Nutzfahrzeug auf den Markt.

INVESTITIONS- UND FINANZPLANUNG

2004 BIS 2008

Der Volkswagen-Konzern plant, im Zeitraum 2004
bis 2008 insgesamt 30,9 Mrd. € in Sachanlagen des
Automobilbereichs zu investieren. Davon entfallen
rund 68 % auf den Standort Deutschland, dem in
der Investitionsstrategie von Volkswagen weiterhin
eine besondere Bedeutung zukommt. Den Schwer-
punkt bilden dabei die im Planungszeitraum vorge-
sehenen Fahrzeuganlaufe im Inland. Die Investi-
tionsquote wird in den kommenden fiinf Jahren bei
durchschnittlich 6,2 % und damit auf einem wettbe-
werbsfahigen Niveau liegen.

Auf die Entwicklung und Fertigung von Fahrzeu-
gen entfallen rund 88 % der Sachinvestitionen. Die
Investitionen werden vornehmlich fiir die Erweite-
rung und Modernisierung der Produktpalette sowie
die damit erforderliche Erneuerung der Fertigungs-
anlagen eingesetzt. Im Mittelpunkt stehen hierbei
die Nachfolgemodelle des Passat, des Audi A6 so-
wie neue Modelle und Derivate in der Golf-Klasse
und bei den Nutzfahrzeugen. Im Aggregatebereich
bilden die Umstellung der Produktion auf neue
Motoren- und Getriebegenerationen mit niedrigem
Kraftstoffverbrauch sowie neue Technologien zur
Erfiilllung kiinftiger Abgasvorschriften den Kern der
Investitionen.

Im Zuge der Modernisierung und Umstellung
der Fertigungsbereiche wird der Konzern die Inves-
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INVESTITIONS- UND FINANZPLANUNG 2004 BIS 2008
KONZERNBEREICH AUTOMOBILE
IN MRD. EURO

Cash-flow
laufendes Geschaft
Sachinvestitionen 30,9

. . . |
Investitionstatigkeit

Netto-Cash-flow

titionen vor allem in den Presswerken, Karosserie-
bauten, Lackierereien und Montagen tatigen. Eine
Erhohung der Fertigungskapazitdten ist nicht vor-
gesehen. Weitere Mittel sind fiir den Ausbau der
Fahrzeugentwicklung, der Qualitdtssicherung, der
Originalteileversorgung sowie der Informations-
technologie vorgesehen.

EinschlieBlich der Zugédnge aktivierter Entwick-
lungskosten und der Investitionen in Finanzanlagen
wird der Volkswagen-Konzern im Zeitraum 2004 bis
2008 im Automobilbereich insgesamt 41,6 Mrd. €
investieren. Verglichen mit der vorausgegangenen
Planung reduziert sich die gesamte Investitions-
tatigkeit um 11 %. Dabei werden die laufenden und
geplanten Fahrzeugprojekte zur Stairkung des Mo-
dellangebots nicht in Frage gestellt. Die Senkung
des Investitionsvolumens wird im Wesentlichen
durch eine bessere Auslastung der Kapazititen,
Synergieeffekte, positive Effekte der konzernweiten
Modulstrategie sowie Einsparungen bei den iibrigen
Investitionen ermoglicht. Das Ziel des Volkswagen-
Konzerns ist dabei weiterhin, die Investitionen im
Konzernbereich Automobile aus den selbst erwirt-
schafteten Mitteln zu finanzieren. Der fiir den Zeit-
raum 2004 bis 2008 erwartete Cash-flow aus dem
laufenden Geschaft in Hohe von 57,5 Mrd. € iiber-
steigt die Investitionstatigkeit des Automobilbe-
reichs um 15,9 Mrd. € bzw. 38 %.

Dariiber hinaus werden die chinesischen
Gemeinschaftsunternehmen im Zeitraum 2004 bis
2008 rund 5,3 Mrd. € in neue Fahrzeugmodelle,

Brutto-Cash-flow 55,1
|

Veranderung Working Capital 2,4
|
Entwicklungskosten 8,6  Ubrige 2,1

' om
Uberdeckung 15,9

S ——
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Aggregate und Produktionsstitten investieren. Diese
Investitionen sind nicht in den Konzernzahlen ent-
halten und werden von den Joint-Venture-Gesell-
schaften selbst finanziert.

Im anhaltend stark wachsenden Segment Finanz-
dienstleistungen konnen im Planungszeitraum die
mit den Abgingen saldierten Investitionen in das
Vermietvermdgen in Hohe von 19,3 Mrd. € und der
Anstieg der Forderungen aus Leasing-, Kunden-
und Handlerfinanzierung in Hohe von 12,2 Mrd. €
nicht vollstindig durch den Cash-flow aus laufender
Geschaftstatigkeit von 16,8 Mrd. € finanziert wer-
den. Daher soll der zusatzliche Mittelbedarf in Hohe
von 14,7 Mrd.€ wie brancheniiblich durch im Geld-
und Kapitalmarkt etablierte Daueremissionspro-
gramme und durch Kundeneinlagen (Direktbank-
geschaft) gedeckt werden. Unterstiitzend wirkt sich
hierbei die gute Bonitit des Volkswagen-Konzerns
aus, die eine Kapitalaufnahme zu giinstigen Kondi-
tionen ermoglicht.

Dieser Bericht enthalt Aussagen zum kiinftigen Geschaftsverlauf des Volks-
wagen-Konzerns. Diesen Aussagen liegen Annahmen zur Entwicklung der
Wirtschaft einzelner Lander und insbesondere der Automobilindustrie zu-
grunde, die wir auf Basis der uns vorliegenden Informationen getroffen
haben und zurzeit als realistisch 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 oder China, zu uner-
warteten Nachfrageriickgdngen oder zu einer Stagnation kommen, wird das
unsere Geschaftsentwicklung entsprechend beeinflussen. Das Gleiche gilt im
Falle wesentlicher Veranderungen der zurzeit bestehenden Wechselkursver-
héltnisse zum US-Dollar, zum britischen Pfund und zum japanischen Yen.



AUSSICHTEN 2004

Fiir das Jahr 2004 gehen wir davon aus, dass sich
die wirtschaftliche Lage in den wesentlichen In-
dustrielindern weiterhin verhalten darstellt. Die
Verunsicherung der Konsumenten wird unverandert
wichtige Markte pragen. Aus diesem Grund erwar-
ten wir nur geringe Zuwachsraten in Westeuropa
und Nordamerika. Eine Ausnahme stellt China dar,
wo das erweiterte Angebot und ein Nachholbedarf
sowie deutlich gestiegene verfiigbare Einkommen
ein Anhalten des Wirtschaftswachstums erwarten
lassen.

Fiir die Automobilmarkte USA und Westeuropa
(ohne Deutschland) erwarten wir, dass sich die Nach-
frage weiterhin auf einem noch unbefriedigenden
Niveau bewegen wird. In Deutschland rechnen wir
mit einer leichten Belebung der Pkw-Nachfrage,
allerdings erst in der zweiten Jahreshilfte. Nennens-

Wolfsburg, den 18. Februar 2004
Der Vorstand
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werte Wachstumsraten erwarten wir nur in China.
Fiir Stidamerika gehen wir davon aus, dass sich

- insbesondere in Brasilien — die Verhaltnisse
festigen und die Pkw-Neuzulassungen wieder zu-
nehmen werden.

Unser Ziel fiir das Jahr 2004 ist es, durch die
Fortfiihrung der Modelloffensive weltweit die Aus-
lieferungen des Jahres 2003 zu tubertreffen. Wir
gehen davon aus, dass in der Folge auch der Um-
satz steigen wird und wir uns auf der Ertrags-
seite wieder verbessern konnen. Da wir derzeit
annehmen, dass die Wechselkursbelastungen
wegen der US-Dollar-Schwache im Verlauf des
Jahres 2004 noch fortbestehen und die in den
USA anstehenden Modellwechsel des Jetta und
des Passat das Ergebnis belasten werden, sehen
wir 2004 als einen Zwischenschritt hin zu einem
hoheren Ertragsniveau.
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Alles, was der Mensch tut, hat Konsequenzen. Vor allem dann, wenn er nichts tut. Als Global Player
fiihlen wir uns einer nachhaltigen Entwicklung verpflichtet. Okologische und soziale Faktoren

sind feste Bestandteile unserer Unternehmenspolitik. Innerhalb des Konzerns und mit unseren
internationalen Partnern finden wir nicht nur Antworten auf Fragen von heute, sondern entwickeln

Strategien, mit denen wir den Problemen von morgen begegnen.



AUS FREUDE AN DER ZUKUNFT




72

Der Gesellschaft und der
Umwelt verpflichtet

Umwelt und Personal

> Nachhaltigkeit und Umweltschutz

>> Okologisches und soziales Handeln fordert den

okonomischen Erfolg

>> Nachhaltigkeitsstrategie von Volkswagen stiitzt sich
auf Innovationen und Kooperationen

NACHHALTIGKEITSSTRATEGIE

Die Bediirfnisse heutiger Generationen zu befriedi-
gen, ohne die Lebenschancen kiinftiger Generatio-
nen einzuschranken, ist das tibergeordnete Ziel
einer nachhaltigen Entwicklung. Dieses Ziel ist bei
Volkswagen untrennbar verbunden mit einer lang-
fristig orientierten Unternehmenspolitik, in der die
wechselseitigen Abhangigkeiten 6konomischer,
okologischer und sozialer Entwicklungen eine ent-
scheidende Rolle spielen. Dabei orientiert sich das
Unternehmen selbstverstandlich an den giiltigen
gesetzlichen Rahmenbedingungen. Gleichzeitig
agiert es bei der weiteren Ausgestaltung einer
nachhaltigen Entwicklung als selbstverantwortlich
handelnder Partner von Institutionen und Organisa-
tionen.

Global agierende Unternehmen wie Volkswagen
sind 6konomische, okologische, technologische und
soziale Akteure und tragen auf vielfialtige Weise zu
einer nachhaltigen Entwicklung bei. Den Orientie-
rungsrahmen hierfiir bilden die , Leitsatze fiir multi-
nationale Unternehmen® der OECD, die UN-Initiative
,Global Compact®, die ,,Charta fiir eine langfristig
tragfahige Entwicklung“ der Internationalen Han-
delskammer sowie die konzerneigene Umweltpolitik
und unsere ,,Erklirung zu den sozialen Rechten und
industriellen Beziehungen®. Dariiber hinaus ist
Volkswagen Griindungsmitglied des ,,UNEP Mobility

Forum“, des ,,World Business Council for Sustainable
Development® sowie von ,,econsense — Forum fiir
Nachhaltigkeit der deutschen Wirtschaft” und enga-
gierter Partner der europdischen Wirtschaftsinitia-
tive ,,CSR Europe®. Ziel all dieser Initiativen ist es,
Unternehmen auf ihrem Weg zu nachhaltigem
Wachstum, sozialem Fortschritt und hoherer Renta-
bilitdt zu unterstiitzen. Auch Volkswagen sieht im
Konzept der Nachhaltigkeit einen wesentlichen
Beitrag zur Sicherung und Steigerung der globalen
Wettbewerbsfihigkeit, wird doch 6konomischer
Erfolg zunehmend durch die langfristige Integration
von O0kologischen und sozialen Zielen erreicht.

NACHHALTIGKEITSLEITBILD

Anlasslich des Weltgipfels 2002 im siidafrikanischen
Johannesburg hatte Volkswagen in einer Erklarung
zur UN-Initiative ,,Global Compact®, die vornehmlich
international tatige Unternehmen dazu anhilt, sich
verstarkt fur eine okologische und sozialvertragliche
Globalisierung im Sinne der Nachhaltigkeit einzuset-
zen, ein Leitbild der nachhaltigen Entwicklung for-
muliert. Dieses Leitbild spiegelt sich wider in spezi-
fischen Grundsatzen fiir die Bereiche Umwelt und
Soziales. Nachfolgend einige Beispiele, die deutlich
machen, wo und wie bei Volkswagen dieses Leitbild
und damit die Prinzipien des Global Compact umge-
setzt werden.



INTEGRATION BEHINDERTER MENSCHEN
Behinderte Menschen in den Arbeitsablauf zu inte-
grieren, ist bei Volkswagen lingst eine Selbstver-
standlichkeit. Ende 2003 lag der Anteil der Schwer-
behinderten an der Belegschaft der Volkswagen AG
bei 6,14 %. Zusatzlich tragt das Unternehmen durch
die Vergabe von Auftragen an Behindertenwerkstat-
ten auch dort zur Sicherung von Arbeitsplitzen bei.
Allein im Jahr 2003 lag das entsprechende Auftrags-
volumen bei 14,8 Mio. €. Weitere Informationen be-

finden sich im Kapitel Mitarbeiter.

UMWELTSCHUTZ

Volkswagen nutzt im Rahmen seines Umweltma-
nagements einerseits die im Konzern vorhandenen
Synergien fiir den Umweltschutz und entwickelt
andererseits markenspezifische Losungen, die dem
Leitbild der nachhaltigen Entwicklung gerecht wer-
den. Im Konzernsteuerkreis Umwelt werden ent-
sprechende Informationen fachbereichsiibergreifend
ausgetauscht und notwendige MaBnahmen abge-
stimmt. Bei internationalen Audits und im Rahmen
von Regionalkonferenzen werden Losungen fiir
unterschiedlichste Problemstellungen erarbeitet,
die sowohl den lokalen bzw. regionalen Gegeben-
heiten als auch den hohen Konzernanspriichen ge-
recht werden. Diese Form der weltweiten Zusam-
menarbeit auf dem Gebiet des Umweltschutzes
berticksichtigt nicht nur das Prinzip der Nachhaltig-
keit, sie zeigt auch mogliche Synergieeffekte und
Kosteneinsparpotenziale auf und reduziert Risiken.

KRAFTSTOFFSTRATEGIE

Der Energieverbrauch weltweit steigt kontinuier-
lich, die Erdolvorrate werden knapper und damit
wertvoller. Um vor diesem Hintergrund die indivi-
duelle Mobilitdt bei kalkulierbaren Risiken und ver-
tretbaren Kosten zu sichern, braucht ein Automobil-
hersteller eine {iberzeugende Strategie.
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Bei Volkswagen umfasst diese Strategie drei
wesentliche Bereiche:
« die konsequente Erhéhung der Effizienz
bestehender Antriebsaggregate,
+ die Einbeziehung alternativer Energiequellen
zur Kraftstoffherstellung
und
» die Entwicklung eines CO,-neutralen
Fahrzeugbetriebs.
Derart komplexe Problemstellungen verlangen nach
auBergewohnlichen Losungen. Volkswagen setzt
hier auf erfolgsversprechende Partnerschaften.
Gerade in der verantwortungsvollen Zusammen-
arbeit von Wissenschaft, Politik, Kraftstoff- und
Automobilproduzenten sieht das Unternehmen
gute Chancen, den notwendigen Fortschritt schnell
zu erreichen.

Kooperation SunDiesel

Gemeinsam mit Choren Industries und anderen
Fahrzeugherstellern hat Volkswagen die Entwick-
lung eines Treibstoffs vorangetrieben, der alle An-
forderungen an einen leistungsfiahigen und umwelt-
freundlichen Kraftstoff erfiillt. Das neue Produkt
heillt SunDiesel, ist absolut schwefel- und aromaten-
frei und dariiber hinaus auch CO,-neutral.

Seit Oktober 2003 betreibt der Projektpartner
Choren Industries in Freiberg/Sachsen eine erste
Anlage zur patentierten Hochdruckvergasung von
Biomasse. Nach erfolgreichem Abschluss einer inten-
siven Testphase plant Volkswagen die Erstbetankung
seiner fabrikneuen Diesel-Pkw mit SunDiesel in den
Herstellerwerken. Erste Testergebnisse geben Anlass
zu groRen Hoffnungen. Bei vielen Euro-3-Dieselfahr-
zeugen geniigt es heute schon, sie mit SunDiesel zu
betanken, damit sie ohne technische Anderungen am
Fahrzeug die Hiirden der Abgasnorm Euro 4 schaffen.
Mit deutlich geringeren Kohlenwasserstoff-, Stick-
oxid- und Partikelemissionen leistet der synthetische
Kraftstoff SunDiesel dartiber hinaus einen wertvollen

Beitrag zum Umwelt- und Klimaschutz.



Kooperation SynFuel

Mit der Royal Dutch/Shell Group, die seit mehr als
zehn Jahren in Binthulu (Malaysia) hochwertige
Kraftstoffe aus Synthesegas herstellt, besteht eine
weitere enge Kooperation. So wurden auf den
Motorpriifstinden der Volkswagen Forschung Tests
fir die optimale Spezifikation dieses Kraftstoffs ge-
fahren. Und in einem fiinfmonatigen Flottenversuch
wurde dieser ,Weg in eine nachhaltige Zukunft* mit
25 Golf TDI in der Praxis getestet. Profitiert haben
davon gemeinnitzige Vereinigungen wie der Natur-
schutzbund Deutschland. Diese Einrichtungen
konnten die Diesel-Serienfahrzeuge — inklusive des
neuen Kraftstoffs vom Typ Shell GTL (Gas to Liquid)
- testen. Profitiert hat aber auch die Umwelt. Der
von der TU Berlin wissenschaftlich begleitete
Flottentest hat sowohl die Alltagstauglichkeit als
auch die Umweltfreundlichkeit von Shell GTL nach-
gewiesen: In der fahrpraktischen Erprobung lagen
die Partikelemissionen um 26 % und die Stickoxid-
emissionen um 6,4 % unter den Vergleichswerten
von handelsiiblichem schwefelfreiem Dieselkraft-
stoff. Nach dieser Bestiatigung der Marktfahigkeit
des neuen Kraftstoffs plant die Mineralolindustrie
weitere Investitionen in die Herstellung. Volkswagen
sieht sich damit in seiner Kraftstoffstrategie
bestarkt.

Kooperation mit der chinesischen Umweltbehdrde
Seit der Griindung des Joint Venture Shanghai-
Volkswagen Automotive Company Ltd. 1985 gehort
Volkswagen in China zu den Pionieren unter den
internationalen Automobilunternehmen. Inzwischen
riicken mit der zunehmenden Motorisierung auch
in China Ziele wie der Riickgang des Kraftstoff-
verbrauchs und die Emissionsminderung in den
Vordergrund. Als dulerst fruchtbar hat sich in die-
sem Zusammenhang die Kooperation von Volks-
wagen mit der SEPA, der nationalen Umweltbehorde,
erwiesen. So berit das Unternehmen die Behorde
bei neuen technischen Richtlinien fiir Dieselmotoren.

Umwelt und Personal

> Nachhaltigkeit und Umweltschutz

Zentrales Thema bei der Einfithrung technischer
Innovationen in China, insbesondere bei Diesel-
aggregaten, ist die Verbesserung der Kraftstoff-
qualitdt. Nicht zuletzt deshalb kénnte die Einfiihrung
optimierter synthetischer Kraftstoffe wie beispiels-
weise zunachst Shell GTL, spater SunDiesel ein
Schritt zur verantwortungsbewussten Weiterent-
wicklung der Mobilitit sein. Die umfangreichen
Erdgasvorkommen Chinas begiinstigen die Her-
stellung von GTL-Kraftstoffen auf der Basis von
Synthesegasen. Selbstverstandlich erfiillten alle
Volkswagen-Modelle schon 2003 die ab 2004 bzw.
2005 in China geforderten Abgasgrenzwerte.

DER GOLF V: TECHNISCHE INNOVATIONEN
NUTZEN DER UMWELT

Besonders hohe Beitrdge zur nachhaltigen Ent-
wicklung leistet Volkswagen mit neuen Produkten.
So wurden beim Golf V die sieben von Volkswagen
definierten Umweltziele fiir die Bereiche Material,
Fertigung, Recycling, Kraftstoffverbrauch, Abgas,
Boden/Wasser und Akustik konsequent bertck-
sichtigt.

Als Modell mit den hochsten Stiickzahlen auf
dem deutschen Pkw-Markt unterstreicht der Golf
die Fiihrungsrolle von Volkswagen bei der Ent-
wicklung von Fahrzeugen mit niedrigen Ver-
brauchs- und Emissionswerten. Wichtige Kompo-
nenten sind unter diesem Gesichtspunkt die
elektromechanische Servolenkung, der Einsatz von
Leichtlaufolen, rollwiderstandsoptimierte Reifen,
die luftwiderstandsoptimierte Bodenverkleidung
und gewichtsoptimierte geschweite Blechplatinen
(,tailored blanks®“) in den Innenblechen der Tiiren.

Selbstverstandlich erfiillen alle angebotenen
Motoren des Golf V die Abgasnorm Euro 4. Zusétz-
lich ist ab 2004 eine Version mit Dieselpartikelfilter-
system im Angebot. Dessen Konstruktion und eine
neuartige Oxidationsbeschichtung machen den bei
anderen Losungen notwendigen Oxidationskataly-
sator iiberfliissig; und auf ein Additiv kann der



BETRIEBSKOSTEN FUR DEN UMWELTSCHUTZ 2003
ANTEIL DER UMWELTSCHUTZBEREICHE IN PROZENT

Gewasserschutz

Abfallwirtschaft

I 39,3
I 37,0

Luftreinhaltung I 16,7
Bodensanierung I 3,9
Larmbekampfung | kK
Naturschutz und Landschaftspflege W2
0 5 10 15 20 25 30 35 40 45

Dieselfahrer bei dieser wartungsfreien Losung
ebenfalls verzichten.

Zusatzliche Informationen zu den Themen
Umweltschutz und Nachhaltigkeit sind im Internet
unter www.mobilitaet-und-nachhaltigkeit.de oder
—in gedruckter Form —im Volkswagen Umwelt-
bericht 2003/2004 erhéltlich.

AUSGABEN FUR DEN UMWELTSCHUTZ

Zu den Umweltschutzinvestitionen zdhlen alle
Zugange an Sachanlagen, die ausschlieflich oder
iberwiegend dem Schutz vor schadlichen Einfliis-
sen aus der Produktionstatigkeit dienen. Dies kon-
nen produktions- oder produktbezogene Manah-
men sein. Dabei werden finanziell abgrenzbare
nachgeschaltete MaBnahmen im Umweltschutz, die
so genannten End-of-Pipe-Technologien, immer
mehr durch integrierte Malnahmen ersetzt. Diese
integrierten MaBnahmen sorgen dafiir, dass

Umweltbelastungen schon an ihrem Entstehungsort
so gering wie moglich gehalten werden.

Die Volkswagen AG investierte an den sechs
deutschen Standorten insgesamt 23,5 (32,2) Mio. €
in den Umweltschutz. Die Investitionen, die sich
auf den Umweltschutz im Rahmen der Produktion
beziehen, beliefen sich auf 14,8 Mio.€ (33,0 %).
Der Schwerpunkt lag hier bei den Ausgaben fiir die
Luftreinhaltung. Die Investitionen fiir produktbe-
zogene Maknahmen betrugen 8,7 Mio. € (-13,9 %).
Dabei handelte es sich im Wesentlichen um Mal-
nahmen zur Reduzierung von Abgasemissionen.

In den Betriebskosten fiir den Umweltschutz
sind alle Kosten zusammengefasst, die durch den
Betrieb von Anlagen oder durch produktionsbe-
zogene MaRnahmen zum Schutz der Umwelt ent-
stehen. Die gesamten Betriebskosten fiir den
Umweltschutz beliefen sich im Berichtsjahr auf
194,9 Mio. € (+4,5 %).

AUSGABEN DER VOLKSWAGEN AG FUR DEN UMWELTSCHUTZ

Mio.€

1999 2000 2001 2002 2003

Investitionen

42 27 33 32 24

Betriebskosten

150 190 191 187 195
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Gut vorbereitet

Umwelt und Personal

> Mitarbeiter

>> Fit fur die Zukunft mit qualifizierten und motivierten

Mitarbeitern

>> Gute Leistungen brauchen Anreize — Volkswagen

bietet sie

TEILEN MIT GEWINN

Die Stiarke von Volkswagen im globalen Wettbewerb
hat eine ganze Reihe guter Griinde, vor allem
jedoch das hohe Engagement, die gute Ausbildung,
das handwerkliche Konnen und das umfassende
Wissen von mehr als 300.000 Mitarbeitern. Mit sei-
nem Wissensmanagement bietet der Konzern den
Mitarbeitern vielfaltige Moglichkeiten, ihr eigenes
Potenzial auszuschopfen, es stetig zu erweitern und
dariiber hinaus Erfahrungen und Loésungen schnel-
ler auszutauschen und den Kollegen konzernweit
zur Verfligung zu stellen. Zahlreiche Wissensnetz-
werke unterstiitzen diese grenzenlose Teamarbeit
der Experten aus unterschiedlichsten Fachrichtun-
gen und Projekten. Diese Form der intensiven
Zusammenarbeit macht Schule, denn die Nachfrage
nach immer neuen Wissensnetzwerken wachst in
allen Bereichen des Konzerns.

Einen wesentlichen Beitrag zum Funktionieren
des Wissensmanagements liefern die Wissens-
basen. Sie sichern allen Beteiligten den Zugriff auf
gemeinsame Dokumente, Projektberichte und
weitere Informationen. Die Wissensbilanz bewertet
und steuert die Entwicklung von Fachwissen. Letzt-
lich bildet sie einen Teil des intellektuellen Kapitals
des Volkswagen-Konzerns ab. Die so genannte

Wissensstafette sichert den Erhalt und die Weiter-
gabe von Fach- und Expertenwissen. In moderier-
ten Interviews und Ubergabegesprichen werden
relevante Wissensinhalte transparent gemacht und
so die Wissensiibergabe zwischen Vorganger und
Nachfolger unterstiitzt.

AUSBILDUNG MACHT SCHULE

Volkswagen konzentriert sich in der Berufsaus-
bildung auf wesentliche Kernberufe und integriert
die Ausbildung immer stdrker in die realen Arbeits-
und Geschaftsprozesse. Auszubildende erledigen in
Technikzentren kleinere Fach- und Fertigungsauf-
trage, in Lerninseln arbeiten sie mit an Serviceauf-
gaben, Instandhaltungsmallnahmen oder Problem-
losungen. In Juniorfirmen erfahren sie den Unter-
nehmensgedanken, indem sie zum Beispiel betrieb-
liche Arbeitsauftrige komplett erledigen. Nicht
mehr die Ausbildungsficher geben den Takt vor,
sondern die Fragen und Losungen der Praxis. Je
nach Beruf werden bis zu 60 % der Ausbildungs-
inhalte im Betrieb vermittelt. Ein parallel dazu lau-
fendes Entwicklungs- und Forderprogramm doku-
mentiert und sichert die Lernfortschritte. Damit
werden den ,,Ausgebildeten” nach ihrer Ubernahme
in den Betrieb ihren Fihigkeiten entsprechende
Arbeitsplatze angeboten.



QUALIFIZIERUNG — VORAUSSCHAUEND,
BEDARFSGERECHT UND BEGLEITEND

Volkswagen macht seine Mitarbeiter fit fiir die Zu-
kunft. So wurden ab Juni 2002 das gesamte Top-
Management, alle Fithrungskrafte sowie etwa 400
Tarifmitarbeiter der Volkswagen AG fir die Umset-
zung des Konzepts zur wertorientierten Unterneh-
mensfithrung qualifiziert (siehe Kapitel Finanzkom-
munikation). Fur die Anwendung neuer Technologien
beim Anlauf des Golf V hat die Fertigung gemein-
sam mit der Volkswagen Coaching unter anderem
ein Laserinnovationszentrum aufgebaut, in dem
unterschiedlichste Qualifikationen in den aktuellen
Lasertechnologien prozessnah vermittelt werden.

NEUER WEG ZUM GUTEN ABSCHLUSS

Mit der im Aufbau befindlichen AutoUni komplet-
tiert Volkswagen die vielfdltigen Bildungsaktivitaten
des Konzerns fiir die Zielgruppe der Fach- und
Fithrungseliten. Die AutoUni bietet innovative
Angebote fiir ausgewihlte Fachkréfte und Manager
in den Job Families, um die Innovationskraft des
Konzerns weiter zu starken. Wissenschaftsgestiitzte
Kompetenzvermittlung, der Fokus auf unterneh-
mensrelevante Themen sowie die konsequent trans-
disziplindare Ausrichtung der Job-Family-Bildungs-
programme und der akademisch anerkannten
Studiengange pragen das Konzept. Charakteristisch
fiir die AutoUni ist auBerdem die gezielte Vernet-
zung mit externen Partnern, wie Universitdten und
wissenschaftlich-technischen Instituten und High-
tech-Unternehmen. Diese Kooperationen, vor allem
aber auch die enge Verbindung zur Wolfsburg AG
und dem Innovationscampus, machen die AutoUni
zu einer Innovations- und Wissensdrehscheibe. Mit
dem Spatenstich des MobileLifeCampus im Novem-
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ber 2003 begann die Errichtung des ersten Bauab-
schnitts. Hier wird die AutoUni im Sommer 2005
neben ihrer Lehr- auch ihre Forschungstatigkeit
aufnehmen.

IDEEN LOHNEN SICH

Um die vorhandenen Potenziale der Mitarbeiter
bestmoglich zu nutzen, werden im Volkswagen-
Konzern durch das I[deenmanagement samtliche
Verbesserungsvorschldage erfasst, bewertet

und - wo sinnvoll — umgesetzt. Davon profitieren
alle Beteiligten: Die Motivation der Mitarbeiter
bekommt einen deutlichen Schub, es lohnt sich
finanziell fiir die Mitarbeiter, und das Unternehmen
profitiert vom effizienteren Ressourceneinsatz.
Allein im Geschéftsjahr 2003 setzte das Unterneh-
men 104.818 gute Ideen um und spart dadurch
rund 238,8 Mio. € p.a. Im Gegenzug belohnte
Volkswagen seine kreativen Kopfe mit Pramien

in Hohe von 31,5 Mio. €.

WERTVOLLE ZEITEN

Seit 1998 nutzen die Konzernbeschiftigten an den
deutschen Standorten das Zeit-Wertpapier-Modell
zur kreativen und flexiblen Gestaltung ihrer Lebens-
arbeitszeit. Dazu werden finanzielle Mittel (Bonus-
zahlungen oder Teile des Gehalts) und Zeit (zum
Beispiel Mehrarbeit) in Form von Kapital angelegt.
Abgesichert durch den Volkswagen Pension Trust
e.V. und angelegt in Spezialfonds erzielte diese Ver-
mogensanlage seit der Auflegung im Februar 1997
eine durchschnittliche Rendite von 5,5 % p.a. Jeder
Arbeitnehmer, der sich am Zeit-Wertpapier-Modell
beteiligt, kann spater sein angespartes Guthaben in
eine Zeitgutschrift fiir einen vorgezogenen Ruhe-
stand umschreiben lassen.
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RUCKLAGEN MIT GUTEN AUSSICHTEN

Der 2001 eingefiihrte Pensionsfonds ist nicht nur
ein dynamischer, sicherer und ertragreicher Bau-
stein der betrieblichen Altersvorsorge, er fiilhrt auch
zu nachhaltigen Entlastungen im Personalaufwand.
Verwaltet wird das Vermogen, ebenso wie beim
Zeit-Wertpapier, durch den Volkswagen Pension
Trust e.V. Zusatzliche Sicherheiten konnten durch
die Einrichtung des CTA-Modells (Contractual Trust
Arrangement) geschaffen werden. Insgesamt haben
die Treugeber seit Juli 2001 Vermogenswerte in
Hohe von 490,3 Mio. € auf den Pensionsfonds iiber-
geleitet. Ende 2003 regelten 20 Gesellschaften des
Volkswagen-Konzerns ihre betriebliche Altersver-
sorgung Uber diesen Pensionsfonds.

REIZVOLLES SYSTEM
Leistung braucht Anreize. Der Volkswagen-Konzern
fordert die Leistung im Top-Management und im
Management durch ein Bonussystem, das sich an
internationalen Standards orientiert und im Sinne
der aktuellen Unternehmenspolitik weiterentwickelt
wurde. Aufbau und Struktur des Systems gelten fiir
alle Gesellschaften des Volkswagen-Konzerns. Zwei
der Bausteine sind der bereits bekannte Unterneh-
mensbonus und der personliche Leistungsbonus.
Um die Belange des Konzerns starker als bisher zu
berticksichtigen, ist als neuer Baustein erstmals der
Konzernbonus hinzugekommen. ,,Konzerninteresse
geht vor Partikularinteresse® ist dabei Motto und
Motivation fiir die Manager zugleich. Der Erfolg des
Gesamtunternehmens steht eindeutig im Vorder-
grund. Konzern- und Unternehmensbonus orien-
tieren sich vor allem am jeweiligen Wertbeitrag
(Economic Value Added) bzw. an der Kapitalrendite
(Return on Investment). Fiir die Hohe des person-
lichen Leistungsbonus bleiben das Management-
erfolgsprofil sowie getroffene Zielvereinbarungen
der verbindliche Malstab.

Das neue Bonussystem stellt sicher, dass sowohl
der gemeinsam erreichte Erfolg des Volkswagen-

Umwelt und Personal

> Mitarbeiter

Konzerns als auch das Ergebnis des jeweiligen Teil-
konzerns bzw. der Gesellschaft und die individuelle
Leistung des einzelnen Managers in die Bewertung
einfliefen.

AUTO 5000 GMBH: JUNG, DYNAMISCH

UND ERFOLGREICH

Als Beispiel fir die Innovationsfreude bei Volks-
wagen stellt die im Jahr 2001 gegriindete Auto
5000 GmbH einmal mehr unter Beweis, dass am
Standort Deutschland mit modernen Fertigungs-
prozessen, neuen Vertriebswegen und innovativen
Qualifizierungsmodellen international erfolgreiche
Automobile produziert werden konnen.

Ihr wichtiges Ziel, die nachhaltige Schaffung
neuer Arbeitsplatze, hat die Auto 5000 GmbH in
einer ersten Zwischenbilanz dank der Steuerung
des Managements und der Einsatzbereitschaft der
neu eingestellten Mitarbeiter erreicht. Von den ins-
gesamt mehr als 42.000 Bewerbern fiir die Ferti-
gung des Volkswagen Touran wurden rund 3.500 in
ein Arbeitsverhaltnis ibernommen. Dank des tber-
fachlichen Auswahlverfahrens zeichnet sich die
Belegschaft der Auto 5000 GmbH durch ein hohes
Ausbildungsniveau und Kompetenzprofil aus. Auf-
grund der vielfaltigen Moglichkeiten der internen
Qualifizierung haben alle Mitarbeiter der Auto 5000
GmbH die Moglichkeit, ihr Wissen stetig und pro-
zessbegleitend weiterzuentwickeln.

GESUNDHEIT SCHUTZEN UND FORDERN
Gesundheitsbeeintrachtigungen verhindern, Ge-
sundheit und Fitness fordern — getreu diesem Motto
wird das betriebliche Gesundheitsmanagement bei
Volkswagen permanent und systematisch weiterent-
wickelt. Die Palette der MaBnahmen reicht hier von
der Arbeitsplatzgestaltung tiber Vorsorgeunter-
suchungen bis hin zu HIV-Praventionsprogrammen,
die im Rahmen des Global Compact beispielsweise
bei Volkswagen do Brazil erfolgreich umgesetzt
werden.



Mit den Gesundheitsforderungsprogrammen
,ProFit" und ,,Gewinn Gesundheit“, die verschiedene
gesundheitliche Module umfassen, sollen die Ge-
sundheit und das Wohlbefinden der Mitarbeiter

erhalten und gefordert werden.

STARKES MITEINANDER

,Nichts tiber uns ohne uns“ — unter diesem Motto
stand eine Kampagne von Europaischer Union und
Behindertenverbanden zur Unterstiitzung der
Anspriiche behinderter Menschen auf Selbstbestim-
mung und Barrierefreiheit. Volkswagen hat sich an
dieser Kampagne als Corporate Partner mit einem
eigenen Aktionsplan beteiligt. Mit einer ganzen
Reihe beeindruckender Ergebnisse: Die Integration
behinderter Mitarbeiter ist ausdriicklicher Inhalt
einer speziellen Vereinbarung zwischen dem Unter-
nehmen und der Arbeitnehmervertretung, die Idee
des innovativen personalpolitischen Projekts
Work2Work wird auf weitere Standorte iibertragen,
die entsprechende Offentlichkeitsarbeit wurde mit

WERTSCHOPFUNG DES VOLKSWAGEN-KONZERNS

Entstehung in Mio.€

einer Wanderausstellung und einer Broschiire ver-
starkt, und Ende September 2003 richtete Volks-
wagen gemeinsam mit der Stadt Wolfsburg und
weiteren Partnern einen speziellen Aktionstag zu
diesem Thema aus. Behinderte Mitarbeiter leisten
bei Volkswagen seit langem wichtige Beitrage zur
Wertschopfung und Wettbewerbsfahigkeit. Volks-
wagen ist zudem Marktfiithrer in Europa bei der
Herstellung behindertengerechter Automobile
direkt ab Werk.

WERTSCHOPFUNGSRECHNUNG

WEITERHIN POSITIV

In der Wertschopfungsrechnung wird der im
Berichtsjahr erwirtschaftete Wertzuwachs als
Beitrag der Unternehmen zum Sozialprodukt der
jeweiligen Lander dargestellt. Im Geschaftsjahr
2003 belief sich der Wertzuwachs des Volkswagen-
Konzerns auf 18,0 Mrd. € (- 8,8 %). Die Wertschop-
fung pro Mitarbeiter betrug 59 Tsd.€ (-11,2 %).

2003 2002

Umsatzerlose 87.153 86.948
Sonstige Ertrage 9.659 8.605
Vorleistungen -78.799 -75.796
Wertschépfung 18.013 19.757
Verteilung in Mio.€ % 2002 %
an Aktiondre (Dividende) 409 2,3 505 2,5
an Mitarbeiter (Lohne, Gehalter, Soziales) 13.878 77,0 13.313 67,4
an den Staat (Steuern, Abgaben) 799 4,5 1.573 8,0
an Kreditgeber (Zinsaufwand) 2.218 12,3 2.275 11,5
an das Unternehmen (Riicklagen) 709 3,9 2.091 10,6
Wertschopfung 18.013 100,0 19.757 100,0
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Robust, zuverlassig, leistungsstark — die Produkte von Volkswagen Nutzfahrzeuge stellen ihren

hohen Gebrauchswert jeden Tag von neuem unter Beweis. Nahezu universell einsetzbar, sind
sie von der StraBe nicht mehr wegzudenken. Ob klassische Gewerbefahrzeuge wie Caddy und

Transporter, groziigige Reisemobile oder GroBraumlimousinen wie der komfortable Multivan,
jedes Bediirfnis findet bei einer Vielzahl von Moglichkeiten das passende Angebot. Unser Antrieb

hingegen ist und bleibt derselbe: Leidenschaft.




EXPERTEN FUR ALLE FALLE
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Konzernbereiche

> Geschaftssparten und Markte

Volkswagen — als Mehrmarken-Konzern

auf vielen Markten prasent

DIE KONZERNSTRUKTUR

Neben der Entwicklung, der Produktion und dem
Verkauf von Automobilen ist der Volkswagen-Kon-
zern weltweit auch im Finanzdienstleistungsgeschaft
titig. Hier umfasst das Angebot des Konzerns rund
um das Automobil eine breite Palette kundenorien-
tierter Produkte: von der Finanzierung und dem
Leasing bis zur Fahrzeugvermietung und zum Fuhr-
parkmanagement. Der Volkswagen-Konzern fasst
die Aktivitdten seiner Geschaftssparten in den bei-
den Konzernbereichen Automobile und Finanz-
dienstleistungen zusammen.

GESCHAFTSSPARTEN UND MARKTE

Die Berichterstattung folgt der Konzernstruktur:
Auslieferungen an Kunden, Produktion und Absatz
sowie Umsatzerlose und das Operative Ergebnis
werden aufgeteilt nach Geschiftssparten gezeigt.
Zusatzlich werden die Umsatzerlose und das Opera-
tive Ergebnis unter absatzgeografischen Gesichts-
punkten fiir die Mirkte Europa/Ubrige Mirkte,

VOLKSWAGEN-KONZERN

Konzernbereich/Segment

Geschaftssparte Markengruppe  Markengruppe
Volkswagen Audi
Produktlinie/Geschéftsfeld VW-Pkw Audi
Skoda SEAT
Bentley Lamborghini
Bugatti

Nutzfahrzeuge  Ubrige Finanzdienst-

Nordamerika, Stidamerika/Siidafrika und Asien-
Pazifik abgebildet.

Die Analysen des Operativen Ergebnisses nach
Geschaftssparten und Markten beziehen sich zur
besseren Vergleichbarkeit auf die Werte vor Sonder-
einfliissen. Diese auRerordentlichen Faktoren wer-
den im Kapitel Vermogens-, Finanz- und Ertrags-
lage des Lageberichts im Einzelnen erldutert.

WESENTLICHE ZAHLEN NACH MARKTEN

Die Umsatzerlose des Volkswagen-Konzerns lagen
im Gesamtjahr 2003 mit 87,2 Mrd. € um 0,2 % {iber
dem Vorjahr. Das Operative Ergebnis vor Sonder-
einfliissen blieb im Berichtsjahr mit 2,5 Mrd. € um
47,7 % unter dem Vorjahreswert.

Die Umsatzerldse in Europa/Ubrige Mérkte stie-
gen um 2,9 % auf 62,0 Mrd. €. Der geringfiigige
Absatzriickgang wurde durch den wachsenden
Anteil hoherwertiger Fahrzeuge mehr als kompen-
siert. Dagegen ging das Operative Ergebnis auf-
grund der Vorleistungen fiir neue Modelle und

Automobile Finanzdienstleistungen

Europcar
Gesellschaften

leistungen
Handler- und
Kunden-
finanzierung

Finanzierung Vermietgeschaft

Dienstleistungen

Leasing
Versicherungen

Flottengeschaft



negativer Wechselkurseffekte, insbesondere aus
dem britischen Pfund, auf 2,3 Mrd. € zuriick.

In Nordamerika verzeichnete der Konzern —im
Wesentlichen bedingt durch den starken Euro sowie
die verscharfte Wettbewerbssituation und den damit
verbundenen Volumenrickgang — mit 14,6 Mrd. €
eine deutliche Umsatzreduzierung von 15,3 %. Das
Operative Ergebnis in Hohe von —99 Mio. € ist im
Wesentlichen auf die veranderte Wahrungssituation
zuriickzufiihren.

Auch in Stidamerika/Stidafrika wurden mit
3,9 Mrd. € die Umsatzerlose des Vorjahres deutlich

WESENTLICHE ZAHLEN NACH GESCHAFTSSPARTEN

um 7,9 % unterschritten. Ausschlaggebend dafiir
war insbesondere der mit der anhaltenden wirt-
schaftlichen Unsicherheit einhergehende Volumen-
riickgang in Brasilien. In der Folge blieb das Ergeb-
nis mit — 258 Mio. € weiterhin negativ.

Der Umsatzanstieg im Raum Asien-Pazifik auf
6,6 Mrd. € resultierte in erster Linie aus erhohten
Zulieferungen der Volkswagen AG und der AUDI AG
an die chinesischen Joint-Venture-Gesellschaften.
Das Operative Ergebnis von 516 Mio. € tibertraf
das Vorjahr, obwohl auch hier Wechselkursverdnde-

rungen belastend wirkten.

Absatz” Umsatzerlose Operatives Ergebnis
Tsd. Fahrzeuge/Mio.€ ‘:I:El 2002 ‘:::EI 2002 ‘:::EI 2002
Markengruppe Volkswagen 3.549 3.539 46.083 46.711 649 2.463
Markengruppe Audi 1.217 1191 25.738 25.439 1123 1.359
Nutzfahrzeuge 267 4.658 4.884 =218 156
Ubrige Gesellschaften? 251 455 43 62
Finanzdienstleistungen/Europcar 10.423 9.459 894 721
Geschaftssparten vor Sondereinfliissen 5.016 4.996 87.153 86.948 2.491 4.761
Sondereinfliisse =711
Volkswagen-Konzern 5.016 4.996 87153 86.948 1.780 4.761

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

? Im Wesentlichen AutoVision GmbH, Coordination Center Volkswagen S.A., Volkswagen International Finance N.V., Volkswagen Investments Ltd.,
VW Kraftwerk GmbH, Volkswagen Immobilien, gedas-Gruppe, VW Versicherungsvermittlungs-GmbH, Volkswagen Beteiligungs-Gesellschaft mbH
(im Vorjahr zuséatzlich Volkswagen Transport GmbH & Co. OHG und VOTEX GmbH).

WESENTLICHE ZAHLEN NACH MARKTEN

Umsatzerlose Operatives Ergebnis

Mio.€ ‘:::E’ 2002 ‘:::EI 2002
Europa/Ubrige Markte 61.987 60.239 2.332 3.365
Nordamerika 14.633 17.277 -99 1.287
Stidamerika/Sudafrika 3.947 4.284 —-258 -359
Asien-Pazifik* 6.586 5.148 516 469
Markte vor Sondereinflissen 87.153 86.948 2.491 4.761
Sondereinfliisse =711

Volkswagen-Konzern* 87153 86.948 1.780 4.761

* Die Umsatzerlose und Operativen Ergebnisse der Joint-Venture-Gesellschaften in China sind in den Werten des Konzerns und des Marktes Asien-Pazifik
nicht enthalten. Die chinesischen Gesellschaften werden at Equity konsolidiert und erzielten ein Operatives Ergebnis (quotal) von 561 (550) Mio. €.

83



Konzernbereiche

> Markengruppe Volkswagen

Gute Marktresonanz auf neue Modelle

2003 war das Jahr der Modelldebiits: Touran, New Beetle
Cabriolet, Golf V. Der Touran beschleunigte in Rekordzeit

und hat sich bereits kurz nach dem Start an die Spitze seiner
Klasse auf dem deutschen Pkw-Markt gesetzt.

GESCHAFTSVERLAUF

Die Markengruppe Volkswagen setzte mit den Mar-
ken Volkswagen-Pkw, Skoda, Bentley und Bugatti
im Berichtsjahr 2003 insgesamt 3.549 Tsd. Fahr-
zeuge (+0,3 %) ab. Davon entfielen 3.063 Tsd. Fahr-
zeuge auf die Marke Volkswagen-Pkw (+0,3 %). Die
neuen Modelle Golf, New Beetle Cabriolet, Touareg
und Touran wurden positiv vom Markt aufgenom-
men. Der Touran schaffte es innerhalb kiirzester
Zeit, die Marktfithrerschaft als meistverkaufter Kom-
pakt-Van in Deutschland zu tibernehmen. Besonders
gut verkauften sich der Jetta und der Passat auf dem
wachstumsstarken chinesischen Markt. Die Marke
Skoda erreichte im vergangenen Jahr mit 445 Tsd.
Fahrzeugen eine Absatzsteigerung von 1,8 %. Ins-
besondere die Kombi-Versionen der Modelle Fabia
und Octavia fanden groRen Anklang bei den Kun-
den. Der Absatz der Marke Bentley lag im Berichts-
jahr bei 819 Fahrzeugen (-32,2 %). Der Riickgang
ist insbesondere auf die schwierige Marktsituation
in den wesentlichen Markten USA und GroBbritan-
nien zuriickzufiihren. Zusatzlich verzogerte sich die
Markteinfihrung des neuen Modells Bentley Conti-
nental GT. Die Absatzzahl der Markengruppe Volks-
wagen enthilt auch 39.908 (45.312) Ford-Galaxy-
Fahrzeuge, die ebenso in die Produktion, nicht

aber in die Auslieferungen an Kunden einbezogen
wurden.

Im Geschiéftsjahr produzierte die Markengruppe
insgesamt 3.534 Tsd. Fahrzeuge (-0,5%). Davon
stellte die Marke Volkswagen-Pkw 3.056 Tsd. Ein-
heiten (- 0,2 %) her, wobei die Produktion flexibel
an die Nachfrage angepasst wurde. Vor allem bei

den neuen Modellen Touran, Touareg und New
Beetle Cabriolet wurde die Fertigung ausgebaut.
Auch bei den chinesischen Joint-Venture-Gesell-
schaften Shanghai-Volkswagen Automotive Company
Ltd. und FAW-Volkswagen Automotive Company
Ltd. erhohte sich die Produktion, insbesondere die
der Modelle Jetta und Passat. Nach fast 70 Jahren
endete dagegen im Juli 2003 die Produktion des
legendéren Kéfer, der zuletzt noch im Volkswagen-
werk in Mexiko vom Band lief. Mit 438 Tsd. Einhei-
ten produzierte die Marke Skoda 1,1 % weniger
Fahrzeuge als im Vorjahr. Wahrend die Produktions-
zahlen der Volumenmodelle Fabia und Octavia in
der Limousinen-Version zuriickgingen, stieg nach-
fragebedingt die Fertigung der Kombi-Versionen
dieser beiden Modelle an. Bentley produzierte ins-
gesamt 792 Fahrzeuge (-34,6 %).

UMSATZ UND ERGEBNIS

Aufgrund der schwierigen Absatz- und Wiahrungs-
situation erreichte die Markengruppe Volkswagen

MARKENGRUPPE VOLKSWAGEN

2003 2002 %

Auslieferungen (Tsd. Fzg.) 3.526 3.501 +0,7

Absatz 3.549 3.539 +0,3

Produktion 3.534 3.552 -0,5

Umsatzerldse (Mio.€) 46.083 46.711 -1,3

Operatives Ergebnis 649 2.463 =737
in % der Umsatzerlose 1,4 53




mit 46,1 Mrd. € (-1,3 %) nicht ganz die Umsatzer-
16se des Vorjahres. Dabei ist zu beriicksichtigen,
dass die Absatzsteigerungen in China die Umsatz-
erlose und damit auch das Operative Ergebnis auf-
grund der at-Equity-Bewertung nur in Form von
erhohten Zulieferungen beeinflussten. Negative
Wiahrungseinfliisse, Absatzriickgange auf den

PRODUKTION

Markengruppe Volkswagen

Mairkten auBerhalb Chinas, Vorleistungen fiir neue
Modelle und die Verlustsituation in Brasilien belas-
teten das Operative Ergebnis der Markengruppe
Volkswagen im Geschéftsjahr 2003: Es belief sich
auf 649 Mio. €. Die kontinuierlich fortgefihrten
Kostensenkungsmalknahmen konnten den deut-
lichen Ergebnisriickgang nicht verhindern.

Volkswagen-Pkw

2003 2002

Passat/Santana 727.594 709.897
Golf (inkl. Cabriolet)” 647.067 774718
Polo 422.003 523.512
Bora 320.079 349.799
Gol 274.013 274.265
Jetta 142.422 106.226
Touran 136.510 519
Polo Classic/Sedan 84.272 24.702
New Beetle Cabriolet 60.276 7.072
Touareg 59.625 6.343
New Beetle 50.318 94.428
Sharan 46.051 58.387
Lupo 42.695 70.377
Parati 18.855 34.786
Fox 10.366 -
Kafer 7.550 24.407
Phaeton 5.885 3.403
3.055.581 3.062.841
Skoda
Fabia 260.512 253.805
Octavia 156.497 163.198
Superb 19.270 24.305
Fabia Praktik 1.275 1.161

437.554 442.469

Bentley
Arnage 607 883
Continental GT Coupé 107 -
Azure 62 69
Continental 16 50
Sonstige Bentley - 61
Rolls-Royce = 147
792 1.210

Markengruppe Volkswagen”

3.533.830 3.551.832

" Golf Cabriolet 2002 ausgelaufen.

? Inklusive der nicht vollkonsolidierten fahrzeugproduzierenden Beteiligungen Shanghai-Volkswagen Automotive Company Ltd.
und FAW-Volkswagen Automotive Company Ltd. sowie 39.903 (45.312) Ford-Galaxy-Modelle.
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>> Die Strategie von Volkswagen-Pkw ist gekennzeichnet
durch innovative Technik und ein HochstmaB an Kunden-

>> Mit dem scharf gezeichneten Sportwagen Concept R
startet die Marke in eine neue Design-Ara

Als Full-Range-Anbieter erhebt Volkswagen-Pkw
den Anspruch, in jedem Segment ,,best in class®

zu sein. Eine breit angelegte Produktpalette — vom
Kleinwagen bis zur Oberklasse, vom Kompakt-Van
bis zum gelandegéangigen Sport Utility Vehicle —
macht es dem Kunden leicht, seiner Marke ein
Leben lang treu zu bleiben. Als Leitmarke der Mar-
kengruppe Volkswagen ist Volkswagen-Pkw zu-
dem dafiir verantwortlich, dass sich die Marken
und Produkte der Gruppe in Design und Charakter
stark differenzieren und zusammen ein noch brei-
teres Nachfragespektrum befriedigen. So bietet
Skoda viel Auto zu einem giinstigen Preis, Bentley
pflegt seinen exzellenten Ruf als sportlichste Marke
unter den Luxuslimousinen, und Bugatti produziert

m’_._,

Der neue Golf und der Touran:
Sieger des Goldenen Lenkrads 2003

mit dem Veyron das Top-Produkt des gesamten
Konzerns.

Seit dem Kafer steht die Marke Volkswagen-Pkw
fiir Qualitat, Langlebigkeit, Zuverlassigkeit, Soliditat
und Wirtschaftlichkeit. Diese Werte hingen eng zu-
sammen mit der Kompetenz, die die Kunden mit
dem gesamten Unternehmen und allen seinen Pro-
dukten verbinden. Diese Kompetenz wird immer
wieder durch Spitzenprodukte mit innovativer Tech-
nik, aber auch durch ein HochstmaR an Kunden-
orientierung und Dienstleistungsbereitschaft bewie-
sen und neu erarbeitet. Gefithle wie Sympathie, Ver-
trauen und Lebensfreude sind mit der Marke Volks-
wagen-Pkw ebenso verbunden wie die eher ratio-

nalen Attribute werthaltig, innovativ und partner-

Weitere Informationen



Das New Beetle Cabriolet
spiegelt das bekannteste Design
der Welt wider

» GEFUHLE WIE SYMPATHIE, VERTRAUEN
UND LEBENSFREUDE SIND MIT DER MARKE
VOLKSWAGEN-PKW EBENSO VERBUNDEN
WIE DIE EHER RATIONALEN ATTRIBUTE
WERTHALTIG, INNOVATIV UND PARTNER-

SCHAFTLICH«

schaftlich. Die Emotionen der Kunden und die be-
sondere Beziehung der Volkswagen-Mitarbeiter zu
ihren Produkten finden sich wieder im neuen Slogan
von Volkswagen: ,Aus Liebe zum Automobil“. Aus
dieser Motivation heraus sind Manager wie Mitar-
beiter permanent auf der Suche nach Innovationen
und Verbesserungen.

NEUVORSTELLUNGEN

Im Frithjahr 2003 prasentierte Volkswagen mit dem
Kompakt-Van Touran einen multivariablen Familien-,
Freizeit- und Geschéftswagen, der das Modellspek-
trum des Konzerns eindrucksvoll erweitert. Mit dem
Touran hat Volkswagen-Pkw ein ausgesprochen
durchdachtes, vielfach nutzbares Auto auf die Rader
gestellt. Schon im Juni 2003 hatte das Fahrzeug die
Spitze der Verkaufsstatistik in seiner Klasse erobert.
Seinen direkten Wettbewerbern begegnet der Tou-

ran mit einem intelligent konzipierten Innenraum,
hoherer Qualitdtsanmutung, fortschrittlicheren
Motoren und Getrieben und einem ebenso agilen
wie sicheren Fahrwerk. Um diesen Standard zu
erreichen, wurden Karosserie, Interieur, Fahrwerk
und Antriebskonzept des mit fiinf und optional mit
sieben Einzelsitzen ausgestatteten Fahrzeugs voll-
standig neu entwickelt.

Mit dem Touran und dem bereits im Jahr 2002
vorgestellten Touareg hat Volkswagen zwei du8erst
wichtige Etappen auf dem Weg zu einem Anbieter
mit einem breit geficherten Sortiment erfolgreich
zuriickgelegt. Das Motorenprogramm des Touareg
wurde im Jahr 2003 mit dem kultiviert-sportlichen
4,2 1V8 und einem neu entwickelten 2,5 1 TDI kom-
plettiert.

Piinktlich zum Frithjahr 2003 kam auch das auf
dem Genfer Automobilsalon erstmals prasentierte
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Mit dem Touareg
durch die Sahara

New Beetle Cabriolet auf den Markt und zieht seit-
her nicht selten sehnsiichtige Blicke auf sich und
seine Fahrer. Dieses Cabriolet interpretiert die posi-
tive Ausstrahlung der offenen Kéfer-Variante, die als
klassenloses Fahrzeug das Cabrio-Fahren seit 1949
demokratisiert hat. Das Kafer Cabriolet bot schon
damals FahrspaR pur fiir jedermann. Das New Beetle
Cabriolet ist eine moderne Interpretation genau die-
ser Fahrzeugidee: klassenlos, biigellos offen und
vollkommen alltagstauglich.

Klassenlos ist das perfekte Stichwort fiir die
bedeutendste Neuvorstellung des Jahres 2003. Im

Der neue Golf:
Kraftvoll und dynamisch

Umwelt und Personal Konzernbereiche

Geschaftssparten und Markte
> Markengruppe Volkswagen
Markengruppe Audi
Nutzfahrzeuge
Finanzdienstleistungen

Herbst 2003 wurde auf der IAA in Frankfurt dem
automobilbegeisterten Publikum mit dem neuen Golf
die fiinfte Generation des Bestsellers vorgestellt. Der
Golf ist inzwischen das erfolgreichste deutsche Auto
aller Zeiten. Und das angesichts stetig wachsender
Konkurrenz: Gab es zu Zeiten der ersten Generation
etwa zehn direkte Konkurrenten in Europa, sind es
derzeit rund 130 Wettbewerbsmodelle, die sich in
den acht Subsegmenten dieser Klasse tummeln. Und
doch gilt der Golf noch immer als das Auto schlecht-
hin, als Orientierungspunkt fiir den Wettbewerb, als
Fahrzeug, das der Golf-Klasse seinen Namen gege-
ben hat.

Der Golf V hat alle Anlagen, die beispiellose Er-
folgsgeschichte seiner Vorgdnger fortzuschreiben.
Sein unverwechselbares dynamisches und gleich-
zeitig zeitloses Design, sein Raumangebot, die pas-
sive wie aktive Sicherheit, die Qualitat und seine
Faszination geben dem neuen Golf wiederum die
Attribute eines Bestsellers.

»DER GOLF V HAT ALLE ANLAGEN,
DIE BEISPIELLOSE ERFOLGS-
GESCHICHTE SEINER VORGANGER
FORTZUSCHREIBEN «

Weitere Informationen



MARKENGRUPPE VOLKSWAGEN 89

»EINES DER ZIELE DES NEUEN
DESIGNS IST, DER MARKE
VOLKSWAGEN-PKW KUNFTIG
NOCH MEHR EMOTIONALITAT
ZU GEBENK«

AUSGEZEICHNETE PRODUKTE
Im Jahr 2003 erhielten mit dem Golf V und dem
Touran gleich zwei Neuvorstellungen aus dem Hause
Volkswagen das ,,Goldene Lenkrad®. Das Erfolgs-
duo eroberte eine zweite begehrte Auszeichnung:
Der Golf V und der Touran gewannen in der Kom-
paktklasse bzw. bei den Vans die ,,Auto Trophy“.
Auch auf auslandischen Markten erfuhr Volks-
wagen mit seinen Fahrzeugen die verdiente Aner-
kennung. Im Mérz 2003 zeichnete die Zeitschrift
,Car and Driver” den Touareg V8 mit dem Pradikat
,Bester Gelandewagen der Luxusklasse®“ aus. Ein
halbes Jahr spiter kiirte ,,Motor Trend“, das auf-
lagenstirkste Auto-Magazin der USA, den Touareg
zum Sport Utility Vehicle des Jahres 2004.

DESIGN
Wenige Tage nach der Weltpremiere des neuen Golf
zeigte Volkswagen den Roadster Concept R, der

Die Roadsterstudie Concept R:
Geniale Funktionalitat, innovatives Design,
leidenschaftliche Offenheit

deutlich mehr ist als eine der iiblichen Studien. Das
schnittige Unikat markiert den Aufbruch von Volks-
wagen zu neuen Ufern. Denn eines der Ziele des
neuen Designs ist, der Marke Volkswagen-Pkw kiinf-
tig noch mehr Emotionalitat zu geben.

Das aus jedem Blickwinkel scharf gezeichnete
Design und einige auergewohnliche Funktions-
losungen des Concept R, der auf der IAA in Frankfurt
viel Zuspruch erfahren hat, geben einen Ausblick
auf die Zukunft der Marke Volkswagen-Pkw und
auf ein mogliches Engagement im Bereich echter
Sportwagen.

Besonders avantgardistisch ist die Frontpartie
des Concept R mit ihrem vollig neu gestalteten Kiih-
lergrill und dem darunter in V-Form angeordneten
Kihllufteinlass. Zusammen mit den Scheinwerfer-
augen ergibt sich daraus ein Gesicht, das — ebenso
wie die Silhouette und die kraftvolle Heckpartie —
erkennbar an die Tradition der Marke anschlie3t
und dennoch den Beginn einer neuen Design-Ara
markiert. Mit einem hohen Maf an Emotionalitat,
Seele und Leidenschaft. Aus Liebe zum Automobil.



SIMPLY CLEVER

Konzernbereiche

> Markengruppe Volkswagen

>> Skoda bietet pfiffige Losungen fiir kleine und groBe

automobile Anspruche

>> Maximales Raumangebot und ein HochstmaR an
Variabilitat sind die Erfolgsgaranten der Zukunft

Mit einer {iber 100-jihrigen Historie zihlt Skoda zu
den traditionsreichsten Automobilherstellern der
Welt. Das im kommenden Jahr anstehende 110-jah-
rige Jubildum wird auch ein guter Anlass sein, den
gelungenen Umbau eines Unternehmens zu feiern,
das seit 1991 zum Volkswagen-Konzern gehort. Heute
glanzt die tschechische Marke mit einem umfassen-
den Modellprogramm: vom Fabia iiber den Octavia
bis hin zum Spitzenmodell Superb, mit dem sich
Skoda nach 60 Jahren wieder erfolgreich in der ge-
hobenen Mittelklasse behauptet.

Mit den jiungeren Modellen und Studien hat sich
in Fachwelt und Offentlichkeit der Eindruck besti-
tigt, dass der tschechische Automobilproduzent sehr

einfallsreich ist, wenn es um Losungen fiir kleine und
groRe automobile Anspriiche geht. Dariiber hinaus
werden der Marke ein sehr ansprechendes Design
und eine besonders personliche Kundenpflege zuge-
schrieben.

Konsequenterweise wurde deshalb im vergange-
nen Jahr der neue Markenclaim ,,Skoda — Simply
clever” der Offentlichkeit prisentiert. Die Marken-
werte, die das Fundament des Leitbildes darstellen,
sind ,,Intelligence®, ,Attractiveness® und ,,Dedica-
tion®. ,Intelligence spiegelt den Anspruch von
Skoda wider, Produkte mit ausgezeichneter Funktio-
nalitdt, gehobener Raumanmutung sowie intelli-
gente, kundenorientierte Detaillosungen zu einem

Der Fabia RS:
Der 1,9 TDI-Motor
leistet 96 kW/130 PS



Der Roomster:
HochstmaRB
an Variabilitat

guten Preis-Leistungs-Verhaltnis zu entwickeln. Der
Begriff , Attractiveness® spricht das zukunftsweisende
Design an, das den Wunsch des Kunden nach klas-
sischen Formen und Komfort erfillt. ,Dedication®
steht — ganz im Sinne von Laurin & Klement, den
Griindern von Skoda - fiir den Skoda-typischen per-
sonlichen Kontakt zu den Kunden, die Top-Qualitit
der Produkte und die familienorientierte Auslegung
der Fahrzeuge.

DESIGN

Vor dem Hintergrund seiner langen Automobilbau-
tradition verfiigt Skoda auch heute iiber eine eigene
technische Entwicklung am Standort Mlad4 Boleslav.
Hier wurde auch der Skoda Roomster entwickelt,
eine Studie, die erstmals im Jahr 2003 auf der IAA
in Frankfurt gezeigt wurde. Der Roomster gibt die
Richtung vor, in die sich die Marke zukiinftig ent-
wickeln wird. Ein HochstmaR an Variabilitat steht
bei diesem Konzeptfahrzeug ganz klar im Vorder-
grund. Sie ist unter anderem gekennzeichnet durch
bewegliche Riicksitze und einen drehbaren Beifah-
rersitz. Das revolutionire AuRere des Roomster
zeichnet sich vor allem aus durch einen aulleror-
dentlich hohen Anteil von Glasflichen. Durch die

»MIT DIESEN NEUEN FORMEN
SETZT SKODA SICH AB VON
FAHRZEUGEN, BEI DENEN DIE
FUNKTIONALITAT ZU LASTEN
DES DESIGNS GEHT«

weit nach hinten reichende Frontscheibe und die
ibrigen grofl dimensionierten Fenster dringt sehr
viel Licht in einen Innenraum, der sich nicht allein
durch Variabilitat, sondern auch durch eine Atmos-
phére auszeichnet, in der sich Fahrer und Mitfahrer
zweifellos wohl fiihlen konnen. Breite, Hohe, langer
Radstand und originelle Innenraumgestaltung wer-
den dieses Konzept eines kompakten Familien-
wagens iiberdies mit einem Raumangebot ausstatten,
das bei anderen Herstellern nur eine Klasse hoher
zu bekommen ist. Eines der Ziele ist, mit solch einem
Fahrzeug jungen Familien und sportlich interessier-
ten Kunden kiinftig noch mehr Nutzwert anzubieten
als bisher.

Dariiber hinaus gibt der eher futuristisch gestylte
Roomster dem Skoda-Design auch einen emotiona-
len Schub, der sich in der kommenden Fahrzeug-
generation der tschechischen Marke wiederfinden
wird. Mit diesen neuen Formen setzt Skoda sich ab
von Fahrzeugen, bei denen die Funktionalitit zu
Lasten des Designs geht.
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DEFINITIVE BRITISH GRAND TOURING

E’ = >> Allein der Wandel hat Bestand

BEMTLEY )
Continental GT

Starke Marken brauchen klare Leitlinien. Die briti-
sche Nobelmarke Bentley sieht ihr herausragendes
Ziel seit mehr als 80 Jahren unverandert im Anspruch
ihres Griinders Walter Owen Bentley. Am Ende aller
Entwicklung und Konstruktion eines Bentleys muss
immer eines stehen: ,,a good car, a fast car, the best
in its class®. Dieses Motto gilt bei dem Hersteller
sportlicher Luxuslimousinen noch heute. Vor dem
Hintergrund einer langen und traditionsreichen Ent-

Der Continental GT:
Pures Bentley-Design

>> Keimzelle des neuen Bentley-Designs ist der

wicklung steht die Marke seit ihrer Zugehorigkeit
zum Volkswagen-Konzern im Jahre 1998 vor allem
fiir progressiven Wandel. Design und Technik sind
dank gezielter Investitionen in Entwicklung und Pro-
duktion auf allerh6chstem Niveau und werden mo-
dernsten Anspriichen gerecht. Und doch sieht man
auch heute jedem Bentley seine hochherrschaftlich-
sportliche Herkunft an — dem Arnage ebenso wie
dem Continental GT, der ersten kompletten Neuent-

»MIT DEM CONTINENTAL GT
HAT BENTLEY DIE WESENT-
LICHEN ELEMENTE, DIE GENE
TRADITIONELLER BENTLEYS
WEITERENTWICKELT UND
DAMIT DIE KUNFTIGE DESIGN-
LINIE BESTIMMT K



wicklung nach dem Volkswagen-Einstieg. In Crewe
beherrscht man eine Kunst meisterhaft: progressi-
ves Design mit modernster Technik zu verbinden,
dabei der Tradition treu zu bleiben und noch immer
reinrassige britische Vollbliiter zu produzieren.
Perfekte Handwerkskunst, klassisches und doch
zeitnahes Design, entspanntes Fahren in luxurios-
komfortabler Umgebung, aber auch sportliche Be-
weglichkeit mit ungeahnten Kraftreserven sind die
Kennzeichen, die Bentley zur sportlichsten Marke
unter den Luxuslimousinen machen. Das beste Bei-
spiel dafiir ist der Bentley Continental GT, das
schnellste viersitzige Coupé der Welt. Dieser Grand
Tourer mit Allradantrieb und Zwolfzylinder-Turbo-
Motorisierung demonstriert Kraft und Entschlossen-
heit; sein Auftritt ist untrennbar mit Luxus verbun-
den. Er schafft die schwierige Kombination von mo-
dernster Technologie und traditioneller Handwerks-
kunst mit Leichtigkeit. Das Coupé vermittelt dem
Fahrer Hochgefiihl und Entspannung zugleich; es
ist der rollende Beweis, dass Luxus und Komfort
nicht fiir Limousinen reserviert sind, sondern auch
in sportlichen Autos ihren Platz haben konnen. Als
Grand Tourer ist der Wagen, dessen Form und Tech-
nik an seinem Produktionsort Crewe entstand, so

britisch wie es eindeutiger kaum geht.

DESIGN

Mit dem Continental GT hat Bentley die wesentli-
chen Elemente, die Gene traditioneller Bentleys
weiterentwickelt und damit die kiinftige Designlinie
bestimmt. Der Bentley Continental GT ist das erste
Modell des britischen Herstellers mit neuem und
purem Bentley-Design seit tiber 70 Jahren. Diese
Neudefinition des Grand Tourers ist fiir die Marke
aus Crewe das wichtigste Modell seit der Vorstel-
lung des ersten, von der Fachpresse begeistert auf-
genommenen Dreiliter-Bentley im Jahre 1919.

RENNSPORT

Heute hat sich die Marke innerhalb kurzer Zeit beim
hartesten Rennen der Welt in Le Mans einen dhnlich
guten Ruf im Motorrennsport erarbeitet, wie sie ihn
in den ersten Jahren der Bentley-Ara schon einmal
hatte. Der Bentley mit Dreiliter-Motor leistete stolze
85 PS und hatte mit einer Spitzengeschwindigkeit
von 130 km/h die allerbesten Voraussetzungen fiir
erfolgreiche Auftritte auf den Rennstrecken in Indi-

Perfekte
Handwerkskunst

F
=

. L=

anapolis und auf der Isle of Man. Die 24 Stunden
von Le Mans gewann Bentley erstmals 1924. Diesen
Erfolg wiederholten die legendiaren Bentley-Boys
noch viermal, danach zog sich die Marke fiir lange
Zeit aus dem Rennsport zuriick. Erst nach dem Ein-
stieg von Volkswagen kehrte Bentley 2001 auf die
Rennstrecke nach Le Mans zurlick und feierte dort
auf Anhieb ein beeindruckendes Comeback. Im Jahr
2003 belegte Bentley mit gleich zwei seiner Renn-
wagen vom Typ Speed 8 in ,,British racing green” die
obersten Podiumsplétze. Damit ist das Ziel erreicht:
Bentley hat in Le Mans eindrucksvoll bewiesen, dass
in Crewe schnelle und zuverldssige Sportwagen
gebaut werden. Nach diesen Erfolgen konzentriert
Bentley alle Anstrengungen auf die nachsten Phasen
der Regenerierung einer traditionsreichen Marke
und die Entwicklung weiterer Bentley-Modellreihen.
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JENSEITS DES WETTBEWERBS

wieder auf

>> Mit dem Veyron EB 16.4 lebt der Mythos Bugatti

>> Perfekte Technik gehort in ein mageschneidertes

Blechkleid

, Nichts ist zu schon, nichts ist zu teuer.” Das Motto
des Firmengriinders Ettore Bugatti ist auch das Cre-
do der Manager, Designer und Ingenieure, die fiir
die Wiedergeburt der Marke, die in den zwanziger
und dreiRiger Jahren so viele automobile Kunstwerke
und rollende Legenden auf die Rader gestellt hat
wie keine andere, verantwortlich zeichnen. Mit dem
Supersportwagen Bugatti Veyron EB 16.4 entsteht
ein Produkt, das den traditionell hochsten Anspri-
chen des elsassischen Unternehmens mit italieni-
schen Wurzeln in jeder Hinsicht gerecht wird. Die
Vorbilder des Veyron sind jene mobilen Skulpturen,
die der unkonventionelle Autobauer und sein Sohn
Jean zwischen 1909 und 1940 mit technischem Ver-
standnis, kiinstlerischem Geschick, gestalterischer
Kreativitdt und genialen Detaillosungen am elsdssi-
schen Standort Molsheim geschaffen haben.

Heute wie damals bewegt sich die Marke Bugatti
jenseits des Wettbewerbs. Der Anspruch, in wirk-
lich allen Belangen besser zu sein als die Konkur-
renz, ist nach wie vor unverkennbar. So wie beim
Veyron: Verarbeitungsqualitit, Prazision der Propor-
tionen, vollendetes Design, beeindruckende Fahrleis-
tungen, dazu - fiir einen Hochleistungssportwagen —
ein Hochstmall an Luxus und Komfort. Der Bugatti
setzt Malstabe. Das gilt selbstverstandlich auch fiir
die Technik: Kein anderes Auto vereinigt eine solche
Vielzahl technischer Spitzenkomponenten unter sei-

nem malgeschneiderten Blechkleid wie der Veyron.

Der W16-Leichtmetallmotor mit 736 kW/1001 PS
und 1.250 Nm Drehmoment, das direkt und ohne
jede Kraftunterbrechung schaltende Getriebe, der
permanente Allradantrieb, ein aus Kohlefasern
konstruiertes Monocoque — das alles dokumentiert
die technische Kompetenz der Marke Bugatti und
der Markengruppe Volkswagen.

MARKE MIT TRADITION

Die Tradition des Hauses Bugatti ist untrennbar ver-
bunden mit der Herkunft und dem Werdegang seines
Begriinders Ettore Bugatti. Der Sohn einer italieni-
schen Kiinstlerfamilie aus Mailand besuchte kurze
Zeit die Kunstakademie, bevor er sein Herz fiir die

Das Cockpit
des Veyron EB 16.4



mobile Mechanik entdeckte. Schon 1898 riistete er
im Alter von 17 Jahren ein Dreirad mit einem Motor
aus und nahm damit an Rennen teil. Und bevor er mit
seinen Eigenkreationen auf der Paris Motor Show
von 1910 grandiose Erfolge feiern konnte, baute er
zwischen 1902 und 1904, auch damals schon im
Elsass, rund 100 Automobile fiir seinen Arbeitgeber
Baron de Dietrich. Wichtig fiir seine weitere Ent-
wicklung waren auch die Jahre 1907 bis 1909 bei
der Gasmotorenfabrik Deutz in Koln. Fortschrittliche
Technik, hohe Verarbeitungsqualitat und astheti-

Bugatti, der seinem Namen und seiner Tradition alle
Ehre macht. Reduktion auf das Wesentliche hiel3
eine weitere Forderung. Das Ergebnis ist der Veyron
EB 16.4, der den Stolz auf seine Herkunft gleich
vorn am Bug durch den markentypischen hufeisen-
formigen Kiihlergrill dokumentiert. Fiir die klassi-
sche zweifarbige Lackierung des Supersportwagens
haben die Designer verschiedene Farbkombinatio-
nen ausgewahlt: Haube und Dachpartie sind dabei
jeweils dunkler als die Seitenteile und die vorderen
Kotfliigel. Der Heckspoiler bringt Sicherheit in zwei-

))VERARBEITUNGSQUALITAT, PRAZISION DER PROPORTIONEN,
VOLLENDETES DESIGN, BEEINDRUCKENDE FAHRLEISTUNGEN,
DAZU — FUR EINEN HOCHLEISTUNGSSPORTWAGEN — EIN
HOCHSTMASS AN LUXUS UND KOMFORT «

sches Design waren von Anfang an die Markenzei-
chen der Bugatti-Produktion. Dieses anspruchsvolle
Erbe aufzunehmen und den Mythos Bugattis, der
ganz wesentlich aus der gelungenen Verbindung
perfekter Handwerkskunst mit genialer Ingenieurs-
leistung herriihrt, wieder zu beleben, ist der An-
spruch der heutigen Marke Bugatti unter dem Dach
des Volkswagen-Konzerns.

DESIGN

Die Kombination aus perfekt funktionierender Tech-
nik und auBergewdchnlich dsthetischem Auftritt, ver-
bunden mit sicht- und fithlbarem Sportsgeist, das
war die Zielvorgabe fir den Entwurf eines neuen

facher Hinsicht: Bei hohem Tempo sorgt er fiir den
notigen Abtrieb und bei Vollbremsungen stemmt er
sich hemmend in den Fahrtwind.

Der Innenraum des Veyron EB 16.4 glanzt mit
edlem Leder und wertvollen Metallapplikationen.
Das Cockpit zeichnet sich aus durch Ubersichtlich-
keit und sinnvolle Platzierung der Bedienelemente,
und der grofl dimensionierte zentrale Drehzahlmes-
ser ist erneut ein Hinweis auf die legendare Sport-
wagengeschichte der Edelmarke Bugatti. Alles in
allem prasentiert sich der Veyron mit jedem Detail
als Hochleistungssportwagen, der fiir einen kleinen
Kreis besonders anspruchsvoller Autoenthusiasten
in liebevoller Handarbeit gebaut werden soll.
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Neue Audi Modelle fahren
Umsatzwachstum ein

Konzernbereiche

> Markengruppe Audi

Audi startete im Jahr 2003 mit neuen Modellen durch, wah-
rend SEAT weiterhin mit stabilen Absatzzahlen aufwartete.
Mit dem Lamborghini Gallardo zeigt die Markengruppe Audi
einmal mehr ihr sportliches Profil.

GESCHAFTSVERLAUF

Der Absatz der Markengruppe Audi stieg im Ge-
schéftsjahr 2003 trotz rickldufiger Markte um

2,2 % auf 1.217 Tsd. Fahrzeuge der Marken Audi,
SEAT und Lamborghini. Audi verkaufte allein 767
Tsd. Fahrzeuge und iibertraf damit den Absatz des
Vorjahres um 4,2 %. MaRkgeblichen Anteil an die-
sem Absatzvolumen hatte der Audi A4. Das Audi
Cabriolet sowie die neu in den Markt eingefiihrten
Modelle Audi A3 und Audi A8 verzeichneten gegen-
iber dem Vorjahr deutliche Verkaufszuwéchse. Der
Absatz der SEAT-Modelle erreichte mit 449 Tsd. Ein-
heiten (- 1,3 %) annahernd das Niveau des Jahres
2002. Dabei lagen die Absatzzahlen des Ibiza und
des Cordoba erneut iiber denen des Vorjahres. Mit
der Markteinfiihrung des Gallardo setzte Lambor-
ghini im abgelaufenen Geschiftsjahr 829 Modelle
mehr ab als im Jahr 2002 und steigerte somit seinen
Absatz deutlich auf insgesamt 1.251 Fahrzeuge.

Die Produktion der Markengruppe Audi erhohte
sich im Berichtsjahr gegeniiber dem Vorjahr um
2,1% auf 1.225 Tsd. Fahrzeuge. Audi fertigte
wegen der gestiegenen Nachfrage nach dem neu
aufgelegten Audi A3 sowie den Modellen Audi A8
und Audi Cabriolet mit insgesamt 763 Tsd. Stiick
2,1% mehr Einheiten. Die Anzahl der produzierten
SEAT-Modelle wuchs leicht um 2,1 % auf 460 Tsd.
Stiick. Insbesondere beim absatzstarken Ibiza lag

die Fertigungsmenge iiber der des Vorjahres. Die
Produktion bei Lamborghini erhohte sich deutlich
auf 1.357 Einheiten. Zuriickzufithren ist dies vor
allem auf die Einfithrung der zweiten Modellreihe,
des Gallardo.

UMSATZ UND ERGEBNIS

Die Umsatzerlose wuchsen 2003 um 1,2 % auf

25,7 Mrd. €. Hierzu trugen vor allem die neu in den
Markt eingefiihrten Modelle bei. Die Aufwertung
des Euro und die schwierige Situation auf wesent-
lichen Markten belasteten das Operative Ergebnis
der Markengruppe erheblich. Kostenoptimierungen
und der gestiegene Anteil hoherwertiger Fahrzeuge
konnten die Belastungen nicht vollstandig ausglei-
chen. Infolgedessen lag das Operative Ergebnis mit
1,1 Mrd.€ um 17,4 % unter dem Vorjahreswert.

MARKENGRUPPE AUDI

2003 2002 %

Auslieferungen (Tsd. Fzg.) 1.231 1.203 +2,4

Absatz 1.217 1191 +2,2

Produktion 1.225 1199 +2,1

Umsatzerlose (Mio.€) 25.738 25.439 +1,2

Operatives Ergebnis 1.123 1.359 -17,4
in % der Umsatzerldse 4,4 53




PRODUKTION

2003

Markengruppe Audi 2002
Audi
A4 324.551 339.562
A3 159.417 125.538
Ab 150.978 158.775
Cabriolet 29.285 20.705
A2 27.323 37.578
A8 21.748 10.942
TT Coupé 20.807 21.488
Allroad 17.634 19.998
TT Roadster 11.530 13.223
763.273 747.809
SEAT
Ibiza 220.497 197.311
Leodn 96.536 93.606
Cérdoba 59.348 58.646
Toledo 36.026 39.503
Alhambra 23.693 26.308
Arosa 13.814 19.627
Inca Kombi 2.150 3.879
Inca 7.982 11.802
460.046 450.682
Lamborghini
Gallardo 933 -
Murciélago 424 442
1.357 442
Markengruppe Audi” 1.224.676 1.198.933

* Inklusive der nicht vollkonsolidierten fahrzeugproduzierenden Beteiligung FAW-Volkswagen Automotive Company Ltd.
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PROGRESSIVE SPORTLICHKEIT MIT STIL

Audi zeichnet sich nicht nur durch fortschrittliche
und intelligente Technik aus; auch im Design wird der
progressive Charakter der Marke immer deutlicher.
Entsprechend lidsst das Design der neuen sportlichen
Modelle Muskeln erkennen. Ein kraftvoller Auftritt
kombiniert mit einer angemessenen Portion Selbstbe-
wusstsein. Die Marke ist sportlich, ohne es dauernd
beweisen zu miissen. Sie ist progressiv, ohne aufdring-
lich zu wirken — und ebenso stilvoll wie kultiviert
belegt sie mit jedem Fahrzeug ihre Hochwertigkeit.
Den eingeschlagenen Weg verfolgt Audi konse-
quent weiter. Dies zeigen Studien wie Pikes Peak
quattro, Nuvolari quattro und der Le Mans quattro,

Zukunft von Audi

>> Der A3 uberzeugt auch in der zweiten Generation
>> Design- und Konzeptstudien weisen den Weg in die

eine Uberraschung auf der Internationalen Auto-
mobilausstellung in Frankfurt. Alle drei stehen als
Meilensteine am Weg zum neuen Audi Design. Und
auch mit ihrer technischen Ausstattung legen der
gelindegangige Pikes Peak, das Coupé Nuvolari mit
den Proportionen eines klassischen GT und der Hoch-
leistungssportwagen mit den Genen des Le Mans-
Siegers die Messlatte in ihren Segmenten um eini-
ges hoher.

LEITMARKE AUDI
Uber die Akzentuierung des Profils hinaus beein-
flusst Audi als Leitmarke der Audi Markengruppe

Der neue A8L 6.0 quattro: Sein markanter
Kiihlergrill pragt die neue Formensprache

»EIN KRAFTVOLLER AUFTRITT
KOMBINIERT MIT EINER ANGEMESSENEN
PORTION SELBSTBEWUSSTSEIN«

Weitere Informationen



Der A3: Dynamik und Sportlichkeit

die Weiterentwicklung und Positionierung der Mar-
ken SEAT und Lamborghini.

Der spanische Automobilhersteller SEAT ist auf
dem besten Weg, sich unter seinem Leitmotiv SEAT
auto emocion zu einer Marke mit auerordentlich
hohen sportlichen und emotionalen Anspriichen zu
entwickeln. SEAT positioniert sich mit starker Moto-
risierung und sportlicher Ausstattung.

Die italienische Sportwagen-Manufaktur Lam-
borghini in Sant’Agata bei Bologna bietet mit dem
2001 vorgestellten Murciélago und dem neuen
Gallardo, von dem es kiinftig auch eine offene Vari-
ante geben wird, eine ideale Ergdnzung der Produkt-
palette in Richtung Supersportwagen.

Insgesamt werden die Profile der drei Marken
so gescharft, dass ihre Eigenstindigkeit noch ver-
starkt wird.

NEUVORSTELLUNGEN

Die wichtigste Neuvorstellung des Jahres 2003 war
bei Audi die zweite Generation des A3. Dieser Pre-
mium-Sportler der Kompaktklasse bringt alle Vor-
aussetzungen mit, um die Erfolgsgeschichte seines
Vorgangers fortzuschreiben — auch die aktuellen

Verkaufszahlen legen das nahe. Die einzigartige Kom-
bination aus Sportlichkeit, dynamischem Design
und innovativer Technik vom Feinsten ist der wesent-
liche Grund dafiir, dass der Dreitiirer vom ersten
Verkaufstag an die hoch gesteckten Nachfrage-
Erwartungen mehr als erfullt hat. Kraftvolle Vier- und
Sechszylinder-Motoren mit bis zu 184 kW/250 PS,
der optionale quattro-Antrieb und das neue, auto-
matisch schaltende Sportgetriebe DSG® Direktschalt-
getriebe liefern in Verbindung mit dem fiir sport-
lich-agiles Handling ausgelegten Fahrwerk den
FahrspaR3, den die dynamisch gestaltete Karosserie
verheil3t. Fiir den Kunden bietet der A3 in seiner
Klasse ein einzigartiges Angebot an Dynamik und
Sportlichkeit. Hinzu kommen deutlich mehr Platz im
Innenraum und eine Ausstattung, deren Exklusivitat
den Premiumklassen-Anspruch von Audi eindrucks-
voll unterstreicht. Die besonders sportliche Top-
Version des jingsten Audi Modells wurde auf der
IAA in Frankfurt vorgestellt: der A3 3.2 quattro mit
Sechszylinder-Motor, 184 kW/250 PS und innova-
tivem Sportgetriebe DSG.

Weitere wichtige Neuheiten des Jahres 2003
waren der Audi TT Roadster 3.2 quattro mit DSG,



Der Le Mans quattro

der Audi allroad quattro 4.2, der A8 mit den Motori-
sierungen 3.0 und 4.0 TDI sowie die vor allem vom
amerikanischen Markt erwartete Langversion A8 L
4.2 quattro.

TECHNIK IM DETAIL

,Vorsprung durch Technik® ist fiir Audi Fahrer
selbstverstandlich. TDI- und FSI-Motoren schopfen
mehr Kraft aus jedem Tropfen Kraftstoff; der Audi
Space Frame ASF ist iiberdurchschnittlich sicher
und extrem leicht. Der quattro-Antrieb ist seit mehr
als 20 Jahren State-of-the-Art. Das neue sportliche
Direktschaltgetriebe DSG ermoglicht Schaltvorgange
ohne Zugkraftunterbrechung, und die Audi multitro-
nic, das weltweit leistungsfahigste stufenlose Auto-
matikgetriebe, kommt ohne herkommliche Schalt-
stufen aus und bringt so hochsten Fahrkomfort. Das
Navigationssystem Plus ermdglicht kiinftig auch das
Abspielen von Musik-CDs und die MP3-Wiedergabe,
und das Multi Media Interface MMI im Audi A8 ist
insbesondere fiir sein intuitiv aufgebautes System
zur logisch-einfachen Interaktion mit der Fahrzeug-

und Kommunikationstechnologie bekannt.

Konzernbereiche

> Markengruppe Audi

DESIGN- UND KONZEPTSTUDIEN

Fiir Aufsehen sorgte Audi im vergangenen Jahr vor
allem mit seinen Studien. Zu Jahresbeginn priasen-
tierte Audi auf der Detroit Motor Show mit dem
Pikes Peak quattro eine sportliche Konzeptstudie fir
alle Straen und den Offroad-Einsatz. Neben seinen
Qualitaten als Gipfelstiirmer steht der finftiirige
Sechssitzer fiir die konsequente Weiterentwicklung
des Audi Designs mit Elementen aus verschiedenen
Fahrzeuggattungen. Das Fahrzeug ist als Crossover
zu verstehen: Dynamik und Komfort entsprechen
dem Auftritt einer sportlichen Luxuslimousine, im
Gelande beweist der Pikes Peak mit dem permanen-
ten Allradantrieb quattro seine Offroad-Fahigkeiten;
gleichzeitig tiberzeugt er durch ein innovatives Sitz-
konzept auch als luxuriéser Van.

Anfang Mirz zeigte Audi mit der Konzeptstudie
Nuvolari quattro auf dem Genfer Automobilsalon
die Vision eines leistungsstarken Gran Tourismo.
Mit diesem Fahrzeug gab die Ingolstadter Design-
Abteilung einmal mehr die Richtung vor, in die sich
Audi Exterieur und Interieur kunftig entwickeln
werden. Das 2+2-sitzige Coupé weist die Proportio-
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Der Nuvolari quattro

Der Pikes Peak quattro

»DIE DREI STUDIEN DES JAHRES 2003 GEBEN
DIE RICHTUNG VOR, IN DIE AUDI BEI DESIGN,
TECHNIK UND FAHRDYNAMIK GEHT «

nen eines klassischen GT auf und signalisiert — flach
geduckt, mit langem Vorderwagen und kraftiger
Heckpartie — sein ungewohnliches sportliches Poten-
zial. Die als Audi Space Frame ASF realisierte Karos-
serie besticht durch das hohe MaR an Steifigkeit
und liefert damit ein optimales Fundament fiir die
aulerordentlichen fahrdynamischen Qualititen die-
ses Fahrzeugs. Die braucht es allerdings auch, denn
fiir den Vortrieb sorgt der bis dahin starkste Motor,
den Audi je fiir den Einsatz in einem Stralenfahr-
zeug entwickelt hat: ein 5,0 1 groBer, 441 kW/600 PS
starker V10 Biturbo mit FSI-Benzindirekteinsprit-
zung.

Das Trio der spektakuldren Design- und Konzept-
studien komplett machte auf der IAA in Frankfurt
der Audi Le Mans quattro. Dieser Hochleistungs-
sportwagen profitiert von den Erfahrungen des drei-

fachen Le Mans-Siegers Audi R8 und verbindet diese
mit dem zukunftsweisenden Design und der techno-
logischen Kompetenz von Audi. Mit den Proportionen
eines reinrassigen Sportwagens bietet der Wagen
ein hohes Mall an Raumkomfort fiir Fahrer wie Bei-
fahrer — eher eine Seltenheit bei Hochleistungs-
sportwagen. Beschleunigt wird der Mittelmotor-
Zweisitzer von einem Fiinfliter-V10-FSI-Aggregat
mit Biturbo-Aufladung, das noch einmal 10 PS
mehr leistet als der wenige Monate dltere ,,Bruder
im Nuvolari quattro.

Die drei Studien des Jahres 2003 geben die Rich-
tung vor, in die Audi bei Design, Technik und Fahr-
dynamik geht. Das Profil der Marke wird schérfer.
Sportlichkeit steht dabei an erster Stelle, gepaart
mit unaufdringlich hochwertiger Ausstattung und
einem (Fahr-)Komfort, der seinesgleichen sucht.
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SPORTLICHKEIT MIT BISS

=

SEAT

Unkonventionelles Design, herausragende sportliche
Qualitdten und anspruchsvolle technische Losungen
positionieren den spanischen Automobilhersteller
innerhalb der Markengruppe Audi als sportlich-
attraktives Aushingeschild, das Emotionen weckt
und speziell jiingere Kduferschichten anspricht. In
den Segmenten, in denen SEAT vertreten ist, hat die
Marke die jiingste Kundschaft. Eine Tatsache, die
gleichermaRen verpflichtet und Chancen bietet. Zieht

Der Ibiza Cupra R

doch die Marke SEAT mit ihrem Anspruch SEAT auto
emocion offensichtlich genau die Kunden an, fiir
die sie ihre jugendlich-sportlichen Fahrzeuge pro-
duziert. Diese Kundennahe gilt es auszubauen, um
die rationale wie emotionale Bindung des Fahrers
an die Marke weiter zu erhohen und zu festigen.

Konzernbereiche

> Markengruppe Audi

Entscheidende Schritte dazu hat das Unternehmen
mit vier richtungweisenden Concept-Cars gemacht.
Salsa, Salsa Emocion, Tango und zuletzt der auf der
IAA in Frankfurt priasentierte seriennahe SEAT Altea
Prototyp kennzeichnen den Weg zu einem veran-
derten Markenbild mit neuem Stil und unverwech-
selbaren Merkmalen. Mit der Markteinfithrung 2004
wird der Altea nach dem Ibiza und dem Leon zum
dritten wichtigen Standbein der SEAT-Modellreihe.

NEUVORSTELLUNGEN

Auf dem Genfer Automobilsalon 2003 prasentierte
SEAT den Prototyp einer neuen Generation des Ibiza
Cupra R. Neu an diesem Cupra ist unter anderem,
dass er mit zwei Motorvarianten verfligbar ist: einem
Benzinmotor 1,8 20 VT und einem Dieselmotor

1,9 TDI mit Leistungen ab 110 kW/150 PS. Erstmals
ibertragt SEAT damit das Konzept Cupra als Syno-
nym fiir Sportlichkeit und Hochleistung auf ein
Fahrzeug mit Dieselmotor. Nach dem ersten Ibiza
Cupra R, der seine Premiere 2000 in Birmingham
erlebte, und dem im Jahr darauf in Barcelona ge-
zeigten Leon Cupra R ist die Neuauflage auf Ibiza-
Basis ein weiteres herausragendes Beispiel fiir die
von SEAT Sport prisentierten Serienfahrzeuge mit
der besonderen sportlichen Note, die das charakte-
risierende Cupra-Zeichen tragen dirfen. Und mit
dem 166 kW/225 PS starken Leon Cupra R rollte

im Jahr 2003 das starkste und schnellste Serienauto
in der Geschichte des spanischen Automobilher-



Der Leon

stellers in die Schauraume der Handler und zu den
Kunden. Fiir die Typen Leon und Toledo kam der
96 kW/130 PS TDI als weitere Motorvariante hinzu,
und der Ibiza erhielt den 2,0 1 Benzinmotor als
optionales Antriebsaggregat.

DESIGN

Der Auftritt kommender SEAT-Fahrzeuggeneratio-
nen ist klar definiert: Sportlichkeit und Kraft sind
Trumpf. Schon die Studie Salsa brachte die Idee
einer Limousine mit einpragsamer und sportlicher
Linie auf den Weg. Der Salsa Emocion war die
Weiterentwicklung dieses Konzepts hin zu einem
Geldndefahrzeug mit groRBer Vielseitigkeit. Der
spater prasentierte Tango realisierte dann die Idee

»SEINE FRONTPARTIE MIT DEN MAR-
KANTEN SCHEINWERFERN SOWIE DIE
WEIT NACH UNTEN GEZOGENE MOTOR-
HAUBE MIT GROSSEM KUHLERGRILL
UND PROMINENTEM MARKENEMBLEM
SIND DER GEMEINSAME NENNER
KOMMENDER SEAT-PRODUKTE «

Der Altea Prototyp
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eines reinrassigen Spiders mit hohen Fahrleistun-
gen und kompakten Abmessungen. Von diesen Kon-
zeptstudien geht die Entwicklung tiber den Altea
Prototyp hin zum Altea, dem ersten Serienfahrzeug,
das ab 2004 die neue Formensprache auf die Stra-
Ren bringen wird. Seine Frontpartie mit den mar-
kanten Scheinwerfern sowie die weit nach unten
gezogene Motorhaube mit grofem Kiihlergrill und
prominentem Markenemblem sind der gemeinsame
Nenner kommender SEAT-Produkte. Gleiches gilt
fur die dynamische Seitenlinie, die vom vorderen
Radhaus nach hinten abfillt.

Doch der Altea steht nicht nur fiir die neue For-
mensprache von SEAT, mit ihm schafft das Unter-
nehmen auch ein neues Marktsegment: ein Auto mit
viel Raum und dynamischem Ausdruck. Er glanzt im
Innenraum mit sportlicher Atmosphére und bietet
dank seiner Motor- und Getriebevarianten Fahrleis-
tungen, die eines Sportwagens wiirdig sind. Dabei
ist er weder ein Multi Purpose Vehicle noch ein
,Hecktiirmodell“, aber er vereint das Beste dieser
beiden Fahrzeugdimensionen. Dieser SEAT definiert
eine neue Kategorie innerhalb der aktuellen Markt-
segmentierung: die des Multi Sport Vehicle. Und er
steht als Beispiel dafiir, wohin die Reise geht. Zusam-
men mit anspruchsvollen technischen Lésungen und
sportlichen Motorisierungen zielt das neue Design
ganz eindeutig auf das Motto des spanischen Auto-
mobilherstellers ab: SEAT auto emocion.




104

Vorstand/Aufsichtsrat Finanzkommunikation Lagebericht

Umwelt und Personal Konzernbereiche Weitere Informationen

Geschaftssparten und Markte
Markengruppe Volkswagen
> Markengruppe Audi
Nutzfahrzeuge
Finanzdienstleistungen

EXTREM, KOMPROMISSLOS, ITALIENISCH

>> Die ultimative Sportwagenmarke besetzt das obere Ende
der Produktskala
>> Der Lamborghini Gallardo tragt das Unternehmen in neue

Stiickzahldimensionen

Lamborghini hat sich nach der Eingliederung in den
Volkswagen-Konzern im Jahr 1998 auf einen Weg
gemacht, dessen Erfolg sich vor allem seit der Vor-
stellung des zweisitzigen Sportcoupés Murciélago
sowie des neuen Gallardo an Volumen- und Um-
satzsteigerungen ablesen ldsst. Und die kommen-
den Jahre versprechen noch besser zu werden. Der
Gallardo ist auf dem Markt erfolgreich, weitere
neue Produkte stehen an, und die Produktionszah-
len steigen kontinuierlich.

Rund 35 turbulente Jahre musste die Sportwa-
genschmiede hinter sich bringen, bevor 1998 mit
dem Einstieg von Audi die Marke Lamborghini in
sicheres Fahrwasser kam. Mit gezielten Investitio-
nen, in erster Linie in die Produktpalette, konnte
Lamborghini die Auslieferungen verdreifachen. Vor

Der Murciélago: Inbegriff von Kraft,
Wendigkeit und Antrittsschnelligkeit

allem mit Hilfe des Lamborghini Gallardo, der das
Unternehmen in neue Stiickzahldimensionen tragt.
Grund genug fiir die italienische Audi Tochter, den
eigenen runden Geburtstag im Mai 2003 am Firmen-
sitz in Sant’Agata Bolognese unter anderem mit einem
Autokorso von 250 Sportwagen ganz grof§ zu feiern.

EXKLUSIVE MARKE

Das Markenbild ist inzwischen deutlich geschérft;
die Attribute extrem, kompromisslos, italienisch
sind in der Sportwagenwelt — zumindest in dieser
Kombination - fur Lamborghini reserviert. Und wer
einen Sportwagen aus Sant’Agata Bolognese vor
dem geistigen Auge hat, sieht neben der charakteris-
tischen Silhouette vor allem den Stier sowie die Far-
ben Gelb und Schwarz. Mit dieser hochwertigen




»MIT GEZIELTEN INVESTITIONEN,

Anmutung korrespondieren die neu gestalteten Schau-
raume bei den Handlern, die einerseits dem Mythos
der Marke Lamborghini gerecht werden und ande-
rerseits den exklusiven Produkten eine ansprechende
Umgebung bieten. Dies ist einer der Schritte zur
Erreichung eines der wichtigsten Unternehmensziele:
der Weiterentwicklung von einer technikdominier-
ten Sportwagenmanufaktur hin zu einem modernen,
profitablen, zukunfts- und kundenorientierten Unter-
nehmen, das die attraktivsten Supersportwagen der
Welt baut. Zum Selbstverstindnis der Marke gehort
auch die Definition der eigenen Rolle innerhalb des
Volkswagen-Konzerns und der Markengruppe Audi.
Hier positioniert sich Lamborghini — ganz im Sinne
der angestrebten stirkeren Aufgabenteilung und
Produktdifferenzierung innerhalb des Konzerns —
als ultimative Sportwagenmarke am oberen Ende
der Produktskala, mit einer klaren Abgrenzung zu
den iibrigen Marken.

Der Gallardo: Leidenschaft
im Zeichen des Stiers

«

NEUVORSTELLUNGEN

Im Januar 2003 sorgte Lamborghini auf der Detroit
Motor Show mit der Konzeptstudie Murciélago
Barchetta, der oben offenen Variante des Murciélago,
fur einiges Aufsehen, und das Highlight des Jahres
folgte nur zwei Monate spater auf dem Genfer Auto-
mobilsalon mit der Prasentation des neuen Gallardo.
Erstmals seit 1988 baut Lamborghini mit diesem
Fahrzeug wieder ein Modell, das von weniger als
zwolf Zylindern angetrieben wird. Doch mit dem 5,0 1
Zehnzylinder-Motor und 368 kW/500 PS ist dieser
,kleine“ Lamborghini, dessen Design konsequent
die mit dem Murciélago eingeschlagene Richtung
fortschreibt, sicher nicht untermotorisiert. Zusam-
men mit dem Allradantrieb und der Aluminium-
karosserie bietet der Gallardo ein Technikpaket,

bei dem kein anderer Hersteller mithalten kann.
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Marktfuhrerschaft behauptet
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> Nutzfahrzeuge

Transporter aus dem Hause Volkswagen sind die Nr. 1 im

Segment der leichten Nutzfahrzeuge in Europa; in Brasilien

fuhren die schweren Nutzfahrzeuge von Volkswagen die

Verkaufslisten an.

GESCHAFTSVERLAUF

In den wesentlichen europdischen Markten war die
Gesamtmarktnachfrage nach Nutzfahrzeugen im
Jahr 2003 erneut riicklaufig. Der weltweite Absatz
der Geschiftssparte Nutzfahrzeuge reduzierte sich
gegeniiber dem Vorjahr um 6,1 % auf 250 Tsd.
Fahrzeuge. Mit der erfolgreichen Einfithrung der
neuen Transportergeneration behauptete die Ge-
schiftssparte dennoch ihre Marktfiihrerschaft im
Transporter-Segment in Deutschland und Europa.
Im Pkw-Segment gelang es dem neuen Multivan,
seinen hohen Marktanteil bei GroRraumlimousinen,
Freizeit- und Reisemobilen zu festigen. Auch in die-
sem Segment sicherte sich die Geschaftssparte die
Marktfiihrerschaft in Deutschland. In dem Markt-
segment der schweren Nutzfahrzeuge entwickelte
sich der Absatz der im brasilianischen Werk Resen-
de hergestellten Lkw und Omnibusse auch im Ge-
schaftsjahr 2003 erfreulich. Bei den Lkw von 7 bis
45 Tonnen lag der Verkauf mit 23 Tsd. Fahrzeugen
um 19,6 % iiber dem Vorjahr; bei den Bussen er-
hohte sich der Absatz um 25,3 % auf 6 Tsd. Einhei-
ten. Damit erreichte die Sparte Nutzfahrzeuge in
Brasilien im Jahr 2003 in dem Segment ,,Schwere
Lkw* die Marktfithrerschaft.

Im Geschiftsjahr 2003 produzierte die Geschafts-
sparte Nutzfahrzeuge insgesamt 262 Tsd. Einheiten
(=3,8%). Davon wurden 178 (170) Tsd. Transporter,
Caravelle/Multivan und LT - darin sind 39 (28) Tsd.
Fahrzeugproduktionssatze flir Volkswagen Poznan

Sp. z 0.0. enthalten — im Stammwerk Hannover
gefertigt. Insgesamt 41 Tsd. Fahrzeuge stellte die
Geschiftssparte am polnischen Standort Poznan
her, davon 1.499 Fahrzeuge des Caddy-Nachfolgers.
Der brasilianische Standort Resende steigerte sein
Produktionsniveau im Vergleich zum Vorjahr um
22,6 % auf 28,9 Tsd. Lkw und Bus-Chassis.

UMSATZ UND ERGEBNIS

Die Umsatzerlose der Geschiftssparte Nutzfahr-
zeuge lagen im Geschaftsjahr 2003 mit 4,7 Mrd. €
um 4,6 % unter dem Niveau des Vorjahres. Dabei
kompensierte der gestiegene Anteil hoherwertiger
Fahrzeuge und Ausstattungen den Effekt aus dem
insgesamt riicklaufigen Volumen nahezu. Zusatzlich
zur Nachfragesituation belasteten die im Berichts-
jahr vollzogenen Modellwechsel inklusive der Vor-
bereitungen fiir den neuen Stadtlieferwagen Caddy
das Operative Ergebnis (-218 Mio. €).

NUTZFAHRZEUGE

2002 %
Auslieferungen (Tsd. Fzg.) 258 280 -8,0
Absatz 250 267 -6,
Produktion 262 272 -3,8
Umsatzerlose (Mio.€) 4.658 4.884 -4,6
Operatives Ergebnis -218 156 X

in % der Umsatzerlose X 3,2
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PRODUKTION

Nutzfahrzeuge 2003 2002

Caravelle/Multivan, Kombi 84.743 91.952
LT Kombi 3.107 2114
Caddy Kombi 2.259 3.226
Transporter 70.216 64.420
LT 31.194 30.840
Lkw 22.673 18.580
Caddy 21.830 30.530
Saveiro 19.078 24.961
Omnibus 6.272 5.020
Golf Pickup 855 856

Nutzfahrzeuge 262.227 272.499
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> Nutzfahrzeuge

TRANSPORTER-ERFINDER

>> Nutzfahrzeuge von Volkswagen stehen fiir innovative
und qualitativ hochwertige leichte Nutzfahrzeuge,
GroBraumlimousinen und Freizeitmobile

Hedsdnb=1noys
>> Die Marke bietet intelligente, maBgeschneiderte Losungen
fur jeden Zweck

Mit hochwertigen Transport- und Beforderungs- Maoglichkeiten. Die Geschiftssparte Nutzfahrzeuge
losungen fiir gewerbliche und private Kunden hat bietet ihren Kunden vom Lieferwagen tiber ein uni-
sich Volkswagen im Laufe von mehr als 50 Jahren versell ausgebautes Freizeitmobil bis zum multime-
seinen guten Namen als Nutzfahrzeughersteller dialen Biiromobil das passende Fahrzeug. Aus der
erarbeitet. Das Unternehmen ist nicht nur der Erfin- vielfaltigen Modellpalette leitet sich der Anspruch
der des Transporters, es hat auch als erster Anbie- der Marke ab, die Wiinsche der Kunden zu verstehen
ter Anwendungen wie das Multi Purpose Vehicle und mit Begeisterung fiir das Produkt umzusetzen.
oder die Doppelkabine auf den Markt gebracht. In Brasilien produziert die Marke zudem Lkw mit
Nutzfahrzeuge von Volkswagen stehen fiir innovative einem zulassigen Gesamtgewicht von 7 bis 42 Ton-
und qualitativ hochwertige leichte Nutzfahrzeuge, nen und Bus-Chassis der Gewichtsklassen 8 und 16
GroRraumlimousinen und Freizeitmobile. Das vari- Tonnen. Diese sind speziell fiir ihren Einsatz in so
antenreiche Fahrzeugprogramm reicht vom Stadt- genannten ,,emerging markets“ konzipiert.
lieferwagen Caddy tiber den Transporter mit 375 Unterschiedliche Produktgruppen pragen das
Grundvarianten und den Multivan bis hin zum Cali- Bild der Marke. Die Fahrzeuge der Produktgruppe
fornia. Auch die LT-Serie eroffnet eine Vielzahl von ,Commerce“ — Caddy, Transporter, Transporter

Shuttle und LT sowie Spezialausbauten fiir Behor-
den, Personenbeforderung oder Kurier-, Express-
und Paketdienste — sind in der Regel als gewerbliche
Nutzfahrzeuge im Einsatz. Die Produktgruppen
,Life“ und ,, Tour® mit der GroRraumlimousine
Multivan und dem Freizeitmobil California wenden
sich an Privatkunden. Derart unterschiedliche
Angebote erfordern differenzierte Vermarktungs-
strategien: Ein gewerblich genutztes Fahrzeug
muss selbstverstandlich anders am Markt platziert
werden als die Pkw-ahnliche GroBraumlimousine
fur die privaten Kundenbediirfnisse.

Die mit der Geschiftssparte Nutzfahrzeuge ver-

Der neue Caddy: bundenen Markenwerte sind eng mit der Geschichte

Vielseitig talenti . ..
Gy e und den Eigenschaften der Fahrzeuge verknipft.



» WAHREND LANGJAHRIGER
KUNDENBEZIEHUNGEN HABEN
SICH BEGRIFFE WIE AUTHENTISCH,
EHRLICH, PARTNERSCHAFTLICH,
OFFEN, KLAR, MENSCHLICH UND
SYMPATHISCH ALS TREFFENDE
ATTRIBUTE ZUR BESCHREIBUNG
DER MARKENWERTE ETABLIERT K

Wihrend langjahriger Kundenbeziehungen haben
sich Begriffe wie authentisch, ehrlich, partnerschaft-
lich, offen, klar, menschlich und sympathisch als
treffende Attribute zur Beschreibung der Marken-
werte etabliert. Einfluss auf das Image der Marke
haben auch die praktischen Erfahrungen vieler Kun-
den mit den Transportern und GroBraumlimousi-
nen. Nutzfahrzeuge von Volkswagen gelten zu
Recht als zuverlassig, (wert-)bestindig und robust.
Sie bieten hochste Qualitat, sie sind wirtschaftlich
im Unterhalt, flexibel nutzbar, und sie bieten intelli-
gente, maBgeschneiderte Losungen fiir jeden
Zweck. Bei den eher privat genutzten Produktgrup-
pen ,Life” und , Tour“ kommen Markenwerte wie
Individualitat, Freiheit, Unabhdngigkeit, Weltoffen-
heit, aber auch Familien- und Kinderfreundlichkeit
hinzu. Allen Produktgruppen gemein sind die iiber-
legenen praxisgerechten Losungen und die univer-
selle Einsetzbarkeit der Fahrzeuge.

DESIGN
Das Design der Nutzfahrzeuge von Volkswagen ist
bestimmt von zwei wesentlichen Einfliissen: Zum
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Der neue Multivan ,,Business”: Mobile Exklusivitat

einen findet sich in den Fahrzeugen die gemeinsame
Linie mit der Pkw-Marke wieder, zum anderen
werden Aussehen und Einrichtung vom Nutzwert
fiir den Kunden bestimmt. Form folgt Funktion. Das
Ergebnis sind funktionelle Losungen, die sich aus
der alltdglichen Verwendung der vielseitigen Autos
ableiten. Bei den GroRraumlimousinen hat beispiels-
weise die Variabilitat einen hohen Stellenwert. Die
durchgingigen Sitzschienen im Innenraum bieten
dafiir die adaquate Losung. Bei den Freizeitmobilen
sind es die neuen Aluminiummobel, die dem Kun-
den das Leben im Wortsinn leichter machen.

NEUVORSTELLUNGEN

Kein Jahr war fiir die Geschaftssparte Nutzfahrzeuge
mit so vielen Neuvorstellungen verbunden wie das
Jahr 2003. Der Multivan erlebte seine Fahrvorstel-
lung in Valencia und wurde auf dem Automobilsalon
in Genf der Offentlichkeit prisentiert. Der neue
Transporter hatte seine Weltmessepremiere auf der
AUTO MOBIL INTERNATIONAL in Leipzig. Der neue
California wurde selbstverstindlich im Rahmen des
Diisseldorfer Caravansalons erstmals gezeigt, und
der neue Stadtlieferwagen Caddy erblickte in Amster-
dam das Licht der Offentlichkeit. Hinzu kamen ver-
schiedene Versionen des Multivan mit dem Allrad-
antrieb 4MOTION® und unterschiedlichen Ausstat-

tungspaketen.



Hier least’s sich nicht nur gut
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> Finanzdienstleistungen

Mehr Vertrage und ein zweistellig gestiegenes Operatives

Ergebnis — unser Finanzdienstleistungsgeschaft wachst

erfreulich.

GESCHAFTSVERLAUF

Das Geschift des Konzernbereichs Finanzdienstleis-
tungen entwickelte sich auch im Jahr 2003 sehr
positiv. Der Vertragsbestand im Finanzierungs-,
Leasing- und Versicherungsbereich erhohte sich
gegeniiber dem Vorjahr um 4,0 % auf 5.667 Tsd.
Kontrakte. Bei gleich gebliebenen Vergabegrund-
siatzen lag der Anteil geleaster bzw. finanzierter
Kundenfahrzeuge am entsprechenden Ausliefe-
rungsvolumen mit 35,6 (35,7) % auf Vorjahres-
niveau. Die Volkswagen Bank direct baute ihr
Direktbankgeschaft weiter aus und erreichte zum
31. Dezember 2003 ein Einlagevolumen von
6.744 Mio.€ (+20,1%). Im Vergleich zum Vor-
jahr erhohte sich die Bilanzsumme um 5,5 % auf
52.072 Mio. €. Das Verhaltnis von Kreditstand zu
Eigenkapital (debt-to-equity ratio) belief sich

auf 11:1.

UMSATZ UND ERGEBNIS

Die Umsatzerlose aus dem Leasinggeschaft und
aus der kurzfristigen Fahrzeugvermietung stiegen
gegeniiber dem Vorjahr um 10,2 % auf 10.423 Mio. €.
Das Ergebnis vor Steuern verbesserte sich, auch
aufgrund des gewachsenen Finanzierungs- und
iibrigen Dienstleistungsgeschifts, um beachtliche
23,3 % und lag bei 911 Mio. €. Damit leistete der
Konzernbereich Finanzdienstleistungen einen
maligeblichen Beitrag zum Ergebnis des Volks-
wagen-Konzerns. Auf Basis des Ergebnisses vor
Steuern ergab sich eine Eigenkapitalrendite von
23,8 (19,6) %.

SERVICE NAH AM KUNDEN

Der Konzernbereich Finanzdienstleistungen unter-
stitzt mit seinem Dienstleistungsangebot erfolg-
reich den Absatz von Konzernprodukten. Das Pro-
gramm umfasst Finanzierungs-, Leasing- und Ver-
sicherungsprodukte, ein modernes Direktbankge-
schift sowie professionelles Fuhrparkmanagement
fiir Privat- und Geschaftskunden. Ein solch umfang-
reiches Dienstleistungsangebot dient zum einem
dem Wunsch des Autokaufers nach einer sorgen-
freien Mobilitat und tragt zum anderen maBgeblich
zur Kundenbindung an den Volkswagen-Konzern bei.

PRODUKTE UND GLOBALISIERUNG

Die Produktpalette der Financial Services erfiillt die
Anspriiche der Kunden nach finanzieller Sicherheit
und Wirtschaftlichkeit und ist integraler Bestand-
teil des Automobilgeschifts geworden. Als Konse-
quenz aus den Kundenbedirfnissen nach gesicher-
ter Mobilitdt gewinnen Produktpakete immer mehr
an Bedeutung. Sie verkniipfen eine Finanzierung
oder einen Leasingvertrag mit zahlreichen Versiche-
rungsoptionen zur finanziellen Absicherung des
Kunden. Durch das enge und wechselseitige Zu-
sammenspiel von Automobilhersteller, Handel und
Financial Services konnen optimale Losungen an-
geboten werden.

Die internationale Expansion des Konzernbe-
reichs Finanzdienstleistungen setzte sich auch im
Jahr 2003 weiter fort. Mit der Aufnahme des opera-
tiven Geschafts in Taiwan wurden die Aktivitaten
in Asien ausgebaut. In den Niederlanden entschie-



den sich der dortige Importeur und die VOLKS-
WAGEN FINANCIAL SERVICES AG fiir eine umfang-
reiche Kooperation im herstellergebundenen Finanz-
dienstleistungsgeschift. Die Volkswagen Bank
GmbH wird weiterhin ihre Strategie zur Filialisie-
rung in Europa unter Nutzung des ,,europaischen
Bankpasses* vorantreiben. Deutliche Zuwéchse im
Kundenfinanzierungsgeschaft auf den nordamerika-
nischen Markten USA, Kanada und Mexiko trugen
zum weiteren Ausbau des Finanzdienstleistungs-
geschafts bei. In Sidamerika konnte der marktbe-
dingte Riickgang bei der Finanzierung von Pkw in
Brasilien durch das Wachstum bei der Finanzierung
von Lkw und Bussen kompensiert werden.

EUROPCAR
Die Europcar-Gruppe ist Teil des Konzernbereichs
Finanzdienstleistungen. Obwohl das Segment der
Kurzzeitvermietungen im Geschiftsjahr 2003 weiter-
hin von einem verscharften Wettbewerb und deut-
lich riicklaufiger Nachfrage gekennzeichnet war,
steigerte Europcar ihre Umsatzerlose um 1,7 % auf
1.105 Mio. €. Das erwirtschaftete Ergebnis vor Steu-
ern verbesserte sich auf 72 Mio. € und lag damit um
40,0 % tiiber dem Vorjahreswert.

Die konsequente Orientierung an den Kundenin-
teressen, die klar an nationalen und internationalen

FINANZDIENSTLEISTUNGEN

Gegebenheiten ausgerichtete Preisanpassungsstra-
tegie und die auf optimierten Abldufen basierende,
konsequente Kostenreduzierung trugen dazu bei,
dass das Ergebnis der Europcar-Gruppe iiber dem
Durchschnitt der Branche lag. Dartber hinaus
konnte der Marktanteil auf 17 % gesteigert und ein
weiterer Schritt auf dem Weg zum strategischen
Ziel, die Marktfithrerschaft in Europa zu tiiberneh-
men, getan werden.

Auf den iibrigen Markten der Welt baute Europ-
car sein Franchise-Netz planmaRig aus und ist nun-
mehr in nahezu 120 Landern vertreten. Dariiber
hinaus kooperierte die Geschaftssparte im Touris-
mus-, Linienflug- und Industriebereich mit interna-
tional anerkannten Unternehmen und erweiterte
damit dieses Kompetenzfeld.

Mit der Einbindung der Europcar-Gruppe in Ein-
fiihrungsprogramme neuer Fahrzeugmodelle, wie
den Touran und den neuen Golf, wurden Synergien
im Konzern sinnvoll genutzt. Zum Jahresende be-
stand der Fuhrpark der Europcar-Fahrzeuge zu
38 % aus Konzern-Modellen. Mit diesen MafRnah-
men erreichte Europcar das Ziel, die bevorzugte
Autovermietgesellschaft fiir Kunden, Mitarbeiter
und Partnergesellschaften — wie Fluggesellschaften
oder Hotelgruppen - zu sein.

2003 2002 %

Vertragsbestand Tsd. Stiick 5.667 5.448 +4,0
Kundenfinanzierung/Leasing 4123 3.965 +4,0
Service/Versicherung 1.544 1.483 +4,1

Forderungen aus Mio.€
Kundenfinanzierung 21.656 20.340 +6,5
Handlerfinanzierung 6.946 6.880 +1,0
Leasingvertragen 10.727 10.264 +4,5

Einlagen Direktbank 6.744 5.613 +20,1

Bilanzsumme 52.072 49.380 +5,5

Umsatzerlose* 10.423 9.459 +10,2

Ergebnis vor Steuern 911 739 +23,3
in % des durchschnittlichen Eigenkapitals 23,8 19,6

* Ohne Zinsertrage aus Handler- und Kundenfinanzierungsvertragen und aus Finanzierungsleasing-Vertragen.
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2003

Mengendaten des Volkswagen-Konzerns 2002 %
Absatz (Automobile) 5.015.911 4.996.179 +0,4
Produktion (Automobile) 5.020.733 5.023.264 =01
Belegschaft am 31.12. 336.843 324.892 +3,7
Finanzdaten nach IFRS in Mio.€ 2002 %
Umsatzerlose 87.153 86.948 +0,2
Operatives Ergebnis vor Sondereinflissen 2.491 4.761 -47,7
Sondereinfliisse 711 - X
Operatives Ergebnis nach Sondereinflissen 1.780 4761 -62,6
Ergebnis vor Steuern 1.529 3.986 -61,6
Ergebnis nach Steuern 1118 2.597 -57,0
Cash-flow laufendes Geschaft 8.717 10.460 -16,7
Investitionstatigkeit laufendes Geschaft 15.810 16.016 -1,3
Konzernbereich Automobile*
Cash-flow laufendes Geschaft 6.796 8.065 -15,7
Investitionstatigkeit laufendes Geschaft 9.031 9.121 -1,0
davon: Sachinvestitionen 6.589 6.730 -21
in % vom Umsatz 8,5 8,6
Entwicklungskosten (aktiviert) 2.160 2.460 -12,2
in % vom Umsatz 2,8 3,2
* GemaR Segmentberichterstattung (siehe Seiten 20 und 21 im Anhang des Volkswagen-Konzernabschlusses).
Renditen in % 2002
Umsatzrendite vor Steuern 18 4,6
Kapitalrendite nach Steuern (Automobilbereich) 2,2 7,4
Eigenkapitalrendite vor Steuern (Finanzdienstleistungsbereich) 23,8 19,6
Mengendaten der Volkswagen AG 2002 %
Absatz (Automobile) 1.941.311 2.063.383 -59
Produktion (Automobile) 993.716 956.617 +3,9
Belegschaft am 31.12. 103.821 104.704 -0,8
Finanzdaten nach HGB in Mio.€ 2002 %
Umsatzerlose 45.425 43.087 +5,4
Jahrestiberschuss 633 1.036 -38,9
Dividendenvorschlag der Volkswagen AG 409
davon auf: Stammaktien 292
Vorzugsaktien 117
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Der Vorstand der Volkswagen AG ist verantwortlich fiir die Aufstellung des Konzern-
abschlusses und des Konzernlageberichts. Die Berichterstattung erfolgt nach den
International Financial Reporting Standards (IFRS) und den Auslegungen des Inter-
national Financial Reporting Interpretations Committee (IFRIC). Der Konzernlage-
bericht wird unter Beachtung der Vorschriften des deutschen Handelsgesetzbuches
(HGB) erstellt. Die Voraussetzungen des § 292a HGB fir eine Befreiung von der
Pflicht zur Aufstellung eines Konzernabschlusses nach deutschem Handelsrecht
sind erfiillt. Die Beurteilung dieser Voraussetzungen basiert auf dem vom Deutschen
Standardisierungsrat veroffentlichten Deutschen Rechnungslegungsstandard Nr. 1
(DRS 1).

Die Ordnungsmaligkeit des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts
wird durch interne Kontrollsysteme, den Einsatz konzernweit einheitlicher Richtlinien
sowie durch Manahmen zur Aus- und Weiterbildung der Mitarbeiter sichergestellt.
Die Einhaltung der gesetzlichen Vorschriften und konzerninternen Richtlinien sowie
die Zuverldssigkeit und Funktionsfahigkeit der Kontrollsysteme werden kontinuierlich
konzernweit gepriift. Die vom Gesetzgeber geforderte Frithwarnfunktion wird durch
ein konzernweites Risikomanagement-System erreicht, das dem Vorstand ermdglicht,
potenzielle Risiken friihzeitig zu erkennen und gegebenenfalls Gegenmanahmen
einzuleiten.

Die PwC Deutsche Revision Aktiengesellschaft Wirtschaftsprifungsgesellschaft,
Hannover, hat gemaR Beschluss der Hauptversammlung den Konzernabschluss und
den Konzernlagebericht als unabhangiger Wirtschaftspriifer gepriift und den im
Anschluss an den Anhang abgedruckten uneingeschrankten Bestatigungsvermerk
erteilt.

In Anwesenheit des Abschlusspriifers sind der Konzernabschluss, der Konzern-
lagebericht, der Priifungsbericht sowie die vom Vorstand zu treffenden Mafnahmen
zur frithzeitigen Erkennung von Risiken, die den Fortbestand des Unternehmens
gefahrden konnen, im Priifungsausschuss des Aufsichtsrats und im Aufsichtsrat der
Volkswagen AG eingehend erortert worden. Das Ergebnis dieser Priifung geht aus
dem Bericht des Aufsichtsrats hervor.



Konzernabschluss

> Gewinn- und Verlustrechnung
> Bilanz

Mio.€ Anhang 2003 2002

Umsatzerldse 1 87153 86.948
Kosten der Umsatzerldse 77754 74.188
Bruttoergebnis Konzernbereich Automobile* +9.399 +12.760
Bruttoergebnis Konzernbereich Finanzdienstleistungen* 2 +1.261 +1.238
Vertriebskosten 7.846 7.560
Allgemeine Verwaltungskosten 2.274 2.155
Sonstige betriebliche Ertrage 3 4.403 4137
Sonstige betriebliche Aufwendungen 4 3.163 3.659
Operatives Ergebnis +1.780 +4.761
Ergebnis aus at Equity bewerteten Anteilen 5a +511 +534
Ubriges Beteiligungsergebnis 5b -32 +12
Zinsergebnis 6a +125 —478
Ubriges Finanzergebnis 6b -855 -843
Finanzergebnis -251 =775
Ergebnis vor Steuern +1.529 +3.986
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 7 411 1.389

tatsachlich 623 1.369

latent =212 20
Ergebnis nach Steuern 8 +1.118 +2.597
Ergebnisanteil fremder Gesellschafter 9 -23 =13
Ergebnisanteil der Aktionare der Volkswagen AG +1.095 +2.584
Ergebnis je Stammaktie in € 10 +2,84 +6,72
Verwassertes Ergebnis je Stammaktie in € 10 +2,84 +6,72
Ergebnis je Vorzugsaktie in € 10 +2,90 +6,78
Verwassertes Ergebnis je Vorzugsaktie in € 10 +2,90 +6,78

* Das Ergebnis aus dem Operating-Leasing- und Vermietgeschaft ist im Bruttoergebnis Konzernbereich Automobile enthalten.



Mio.€ Anhang 31.12.2003 31.12.2002

Aktiva

Anlagevermoégen

Immaterielle Vermogenswerte 11 8.202 7.736
Sachanlagen 12 23.852 22.842
At Equity bewertete Anteile 13 3.360 3.397
Ubrige Finanzanlagen 13 607 588
36.021 34.563
Vermietete Vermogenswerte 14 8.906 8.445
Umlaufvermdégen
Vorrate 15 11.670 10.677
Forderungen aus Finanzdienstleistungen 16 39.365 37.512
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 17 5.497 5.747
Sonstige Forderungen und Vermogenswerte 18 5.201 4.055
Wertpapiere 19 3.148 3.192
Zahlungsmittel 20 7.536 2.987
72.417 64170
Aktive latente Steuern 21 1515 1.445
Rechnungsabgrenzungsposten 22 277 273
Bilanzsumme 119.136 108.896
Passiva
Eigenkapital 23
Gezeichnetes Kapital 1.089 1.089
Kapitalriicklage 4.451 4.451
Gewinnriicklagen 14171 13.905
Konzernbilanzgewinn 4.719 5.189
24.430 24.634
Anteile fremder Gesellschafter 24 104 57
Riickstellungen 25 22.810 22.349
Passive latente Steuern 2.472 2.558
Verbindlichkeiten
Langfristige Finanzschulden 26 25.936 19.488
Kurzfristige Finanzschulden 26 28.922 26.113
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 27 7.822 7.236
Sonstige Verbindlichkeiten 28 6.318 6.128
68.998 58.965
Rechnungsabgrenzungsposten 29 322 333

Bilanzsumme 119.136 108.896
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Gezeichnetes Kapital- Gewinn- davon davon Konzern- Gesamt

Kapital riicklage riicklagen Wahrungs- Riicklage bilanz-

umrechnungs- fiir Cash-flow- gewinn

Mio.€ riicklage Hedges

Stand am 01.01.2002 1.087 4.415 14.546 =72) -113) 3.947 23.995
Kapitalerhohung 2 36 = = = = 38
Konzernergebnis = = = = = 2.597 2.597
Einstellung in Riicklagen = = 871 = = =871 -
Dividendenausschittung = = = = = =509 =509
Ubrige Verdnderungen = = -1.512 (-1.417) (=76) 25 —1.487
Stand am 31.12.2002 1.089 4.451 13.905 (-1.489) (-189) 5.189 24.634
Stand am 01.01.2003 1.089 4.451 13.905 (-1.489) (-189) 5.189 24.634
Kapitalerhohung = = = = = = -
Konzernergebnis = = = = = 1.118 1.118
Einstellung in Riicklagen = = 814 = = -814 -
Dividendenausschittung = = = = = -539 -539
Ubrige Veranderungen = = -548 (=723) (229) -235 -783
Stand am 31.12.2003 1.089 4.451 14171 (-2.212) (40) 4.719 24.430

Das Eigenkapital wird unter Anhangsangabe 23 erldutert.



2003

Mio.€ 2002
Zahlungsmittel Anfangsbestand 2.987 4.285
Ergebnis vor Steuern 1.529 3.986
Ertragsteuerzahlungen —-987 -1.376
Abschreibungen auf Sachanlagen und Immaterielle Vermogenswerte* 5.338 4.898
Abschreibungen auf aktivierte Entwicklungskosten 1.546 980
Abschreibungen auf Finanzanlagen* 6 4
Abschreibungen auf Vermietete Vermogenswerte* 1.508 1.418
Veranderung der Rickstellungen 885 968
Ergebnis aus dem Abgang von Anlagegegenstanden 76 176
Ergebnis aus der Equity-Bewertung =72 -303
Sonstige zahlungsunwirksame Aufwendungen/Ertrage —442 106
Veranderung der Vorrate -1.109 =921
Veranderung der Forderungen (ohne Finanzdienstleistungsbereich) -494 -660
Veranderung der Verbindlichkeiten (ohne Finanzschulden) 933 1.184
Cash-flow laufendes Geschaft 8.717 10.460
Investitionen in Sachanlagen und Immaterielle Vermogenswerte -6.727 -6.827
Zugange aktivierter Entwicklungskosten -2.160 —-2.460
Erwerb von Tochterunternehmen und Beteiligungen —-356 -181
Investitionen in Ubrige Finanzanlagen -67 -78
Veranderung der Vermieteten Vermogenswerte (ohne Abschreibungen) -2.963 -3.205
Veranderung der Forderungen aus Finanzdienstleistungen -3.766 -3.649
Erlose aus dem Abgang von Anlagegegenstanden (ohne Vermietete Vermogenswerte) 229 384
Investitionstatigkeit laufendes Geschaft -15.810 -16.016
Netto-Cash-flow -7.093 -5.556
Veranderung der Geldanlagen in Wertpapieren 229 -232
Investitionstatigkeit einschlieBlich Geldanlagen in Wertpapieren -15.581 -16.248
Kapitaleinzahlungen - 38
Dividendenzahlungen -539 -509
Sonstige Veranderungen des Eigenkapitals -3 =5
Aufnahme von Anleihen 14.850 9.285
Tilgung von Anleihen -3.871 -1.598
Veranderung der ubrigen Finanzschulden 954 -2.727
Leasingzahlungen =27 =22
Veranderung der Darlehen an Konzerngesellschaften 59 161
Finanzierungstatigkeit 11.423 4.623
Veranderung der Zahlungsmittel aus Konzernkreisanderungen 77 27
Veranderung der Zahlungsmittel aus Wechselkursanderungen -87 =160
Veranderung der Zahlungsmittel 4.549 -1.298
Zahlungsmittel Endbestand 7.536 2.987
Zahlungsmittel 7.536 2.987
Wertpapiere und Darlehen 3.652 3.837
Brutto-Liquiditat 11.188 6.824
Kreditstand —-54.858 —-45.602
Netto-Liquiditat —43.670 -38.778

* Saldiert mit Zuschreibungen.

Die Kapitalflussrechnung wird unter Anhangsangabe 30 erldutert.
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ALLGEMEINE ANGABEN

Die Volkswagen AG hat ihren Konzernabschluss fiir das Jahr 2003 nach internationa-
len Rechnungslegungsvorschriften, den International Financial Reporting Standards
(IFRS) und den Auslegungen des International Financial Reporting Interpretations
Committee (IFRIC) erstellt. Alle verpflichtend anzuwendenden Verlautbarungen des
International Accounting Standards Board (IASB) wurden beriicksichtigt. Die Vorjah-
reszahlen wurden nach denselben Grundsatzen ermittelt. Der Abschluss vermittelt
ein den tatsachlichen Verhéltnissen entsprechendes Bild der Vermogens-, Finanz-
und Ertragslage des Volkswagen-Konzerns.

Der Konzernabschluss wurde in Euro aufgestellt. Soweit nicht anders vermerkt,
werden alle Betrdge in Millionen Euro (Mio.€) angegeben.

Die Gewinn- und Verlustrechnung ist nach dem international gebrauchlichen
Umsatzkostenverfahren erstellt worden.

Die Erstellung des Konzernabschlusses unter Beachtung der Verlautbarungen des
IASB erfordert bei einigen Positionen, dass Annahmen getroffen werden, die sich auf
den Ansatz in der Bilanz bzw. in der Gewinn- und Verlustrechnung des Konzerns so-
wie auf die Angabe von Eventualvermogen und -verbindlichkeiten auswirken.

Die Voraussetzungen des § 292a HGB fiir eine Befreiung von der Pflicht zur Auf-
stellung eines Konzernabschlusses nach deutschem Handelsrecht sind erfiillt. Die Be-
urteilung dieser Voraussetzungen basiert auf dem vom Deutschen Standardisierungs-
rat veroffentlichten Deutschen Rechnungslegungsstandard Nr. 1 (DRS 1). Um die
Gleichwertigkeit mit einem nach handelsrechtlichen Vorschriften aufgestellten Kon-
zernabschluss zu erreichen, werden tiber die Angabepflichten nach IFRS hinaus auch
die Angaben und Erlauterungen veroffentlicht, die das deutsche Handelsrecht verlangt.

BILANZIERUNGS-, BEWERTUNGS- UND KONSOLIDIERUNGSMETHODEN,
DIE VOM DEUTSCHEN RECHT ABWEICHEN

+ Entwicklungskosten sind nach IAS 38 als Immaterielle Vermogenswerte aktiviert,
sofern die Herstellung der entwickelten Produkte dem Volkswagen-Konzern
wahrscheinlich einen wirtschaftlichen Nutzen bringen wird.

« Pensionsriickstellungen werden nach dem Anwartschaftsbarwertverfahren gemaR
IAS 19 unter Beriicksichtigung zukiinftiger Gehalts- und Rentensteigerungen
ermittelt.

» Riickstellungen fiir unterlassene Instandhaltung diirfen nicht gebildet werden.

« Mittel- und langfristige Riickstellungen kommen mit ihrem Barwert zum Ansatz.



»  Wertpapiere sind grundsatzlich erfolgswirksam mit ihrem Zeitwert bilanziert,
auch wenn dieser die Anschaffungskosten tibersteigt.

- Latente Steuern werden nach der bilanzorientierten Verbindlichkeiten-Methode
ermittelt. Fiir Verlustvortrage werden aktive latente Steuern beriicksichtigt,
sofern damit zu rechnen ist, dass sie genutzt werden konnen.

» Derivative Finanzinstrumente werden mit ihrem Zeitwert bilanziert, auch wenn
dieser die Anschaffungskosten iibersteigt. Dabei werden die Chancen und Risi-
ken aus der Bewertung von Finanzinstrumenten, die der Absicherung zukunfti-
ger Zahlungsstrome dienen, tiber eine gesonderte Riicklage im Eigenkapital
erfolgsneutral abgegrenzt. Die Ergebnisse aus der Abrechnung dieser Kontrakte
werden mit ihrer Falligkeit erfolgswirksam. Im Unterschied dazu werden die
Chancen und Risiken aus der Bewertung von zur Sicherung von Bilanzpositionen
eingesetzten derivativen Finanzinstrumenten sofort ergebniswirksam erfasst.

» FEigene Aktien sind mit dem Eigenkapital verrechnet.

»  Fremdwaihrungsforderungen und -verbindlichkeiten werden mit dem Mittelkurs
am Bilanzstichtag bewertet statt nach dem Imparitatsprinzip.

» Anteile konzernfremder Gesellschafter sind aulRerhalb des Eigenkapitals in einer

gesonderten Position ausgewiesen.

KONZERNKREIS

Neben der Volkswagen AG, die ihren Sitz in Wolfsburg hat und im Handelsregister
in Wolfsburg, HRB 1200, eingetragen ist, werden in den Konzernabschluss alle
wesentlichen Unternehmen einbezogen, bei denen die Volkswagen AG mittelbar
oder unmittelbar iiber die Moglichkeit verfiigt, deren Finanz- und Geschaftspolitik
so zu bestimmen, dass die Gesellschaften des Konzerns aus der Tatigkeit dieser
Unternehmen (Tochterunternehmen) Nutzen ziehen. Die Einbeziehung beginnt zu
dem Zeitpunkt, ab dem die Mdglichkeit der Beherrschung besteht; sie endet, wenn
diese Moglichkeit nicht mehr gegeben ist.

Tochtergesellschaften mit ruhender oder nur geringer Geschaftstatigkeit, die fir
die Vermittlung eines den tatsachlichen Verhiltnissen entsprechenden Bildes der
Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des Volkswagen-Konzerns nur von unterge-
ordneter Bedeutung sind, werden nicht konsolidiert. Sie werden mit ihren jeweiligen
Anschaffungskosten bzw. niedrigeren Zeitwerten im Konzernabschluss gezeigt. Die
Summe der Eigenkapitalbetrage dieser Tochtergesellschaften betragt 0,8 % (Vor-
jahr: 0,7 %) des Konzern-Eigenkapitals; das gesamte Ergebnis nach Steuern dieser
Gesellschaften betragt 0,6 % (Vorjahr: 0,1 %) des Ergebnisses nach Steuern des

Volkswagen-Konzerns.
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Gesellschaften, bei denen die Volkswagen AG direkt oder indirekt die Moglichkeit hat,
die finanz- und geschaftspolitischen Entscheidungen maRgeblich zu beeinflussen
(assoziierte Unternehmen), und Joint Ventures werden nach der Equity-Methode
bewertet. Unter den Joint Ventures werden auch Gesellschaften gefiihrt, bei denen
der Volkswagen-Konzern zwar iiber die Mehrheit der Stimmrechte verfiigt, bei denen
aufgrund der Gesellschaftsvertrage wesentliche Entscheidungen jedoch nur einstim-
mig getroffen werden konnen (Minority Protection).

Aufgrund der Anteilsquote an Gemeinschaftsunternehmen sind dem Konzern
folgende Werte zuzurechnen:

Mio.€ 2003 2002

Anlagevermogen 840 853
Umlaufvermogen 4.257 2.150
Verbindlichkeiten 3.199 1.093
Aufwendungen 5.042 3.687
Ertrage 5.648 4.288

Die Zusammensetzung des Volkswagen-Konzerns ergibt sich aus der folgenden

Tabelle:

Volkswagen AG und vollkonsolidierte Tochtergesellschaften

Inland 49 39
Ausland 149 137
Zu Anschaffungskosten gefiihrte Tochtergesellschaften
Inland 40 45
Ausland 90 94
Assoziierte Gesellschaften und Joint Ventures
Inland 33 38
Ausland 45 33
406 386

Die Volkswagen AG hat im Geschéftsjahr im Wesentlichen durch die Einbringung
ihrer Anteile an sieben assoziierten Unternehmen sowie zwei bisher vollkonsoli-
dierten Unternehmen die Kontrollmehrheit an der neu gegriindeten Volkswagen
Original Teile Logistik GmbH & Co. KG, Baunatal, erlangt. Mit der Zustimmung
der EU-Kommission im Rahmen des Fusionskontrollverfahrens am 29. Juli 2003

wurde die Voraussetzung fiir die Gruindung am 15. September 2003 und damit die



1

Einbeziehung in den Konzernabschluss zum 1. Oktober 2003 geschaffen. Mit der
Einbeziehung dieser Gesellschaft sind dem Volkswagen-Konzern Zahlungsmittel
in Hohe von 31 Mio. € zugeflossen.

Insgesamt hat sich der Kreis der vollkonsolidierten Tochtergesellschaften im
abgelaufenen Geschaftsjahr durch die erstmalige Einbeziehung von 15 deutschen
und 14 auslandischen Gesellschaften, die Fusion von drei inlindischen und einer
auslandischen Gesellschaft sowie die Endkonsolidierung von zwei inlandischen
und einer ausldndischen Gesellschaft verandert. Diese Veranderung hat keinen
wesentlichen Einfluss auf die Vergleichbarkeit des Konzernabschlusses.

Das Gemeinschaftsunternehmen Pon Financial Services B.V., Niederlande,
wurde fiir 150 Mio. € mit Wirkung zum 1. Juli 2003 erworben.

Zusatzlich sind Wertpapierfonds und andere Zweckgesellschaften (Special
Purpose Entities), deren Vermogen bei wirtschaftlicher Betrachtungsweise dem
Konzern zuzurechnen ist, im Konzernabschluss enthalten.

Im Anschluss an den Anhang sind die wesentlichen Gesellschaften des Volks-
wagen-Konzerns aufgefiihrt. Die Aufstellung des gesamten Anteilsbesitzes wird
beim Handelsregister Wolfsburg, HRB 1200, hinterlegt. Dartiber hinaus kann diese
Aufstellung direkt bei der Volkswagen AG, Finanz-Analytik und -Publizitat, Brief-
fach 1848-2, 38436 Wolfsburg, angefordert werden.

Durch die Einbeziehung in den Konzernabschluss sind folgende vollkonsoli-
dierte verbundene deutsche Unternehmen von der Offenlegungspflicht des Jahres-
abschlusses gemal § 264 Abs. 3 oder § 264b HGB befreit:

« Auto 5000 GmbH, Wolfsburg
« AutoVision GmbH, Wolfsburg

Automobilmanufaktur Dresden GmbH, Dresden

Bugatti Engineering GmbH, Wolfsburg

quattro GmbH, Neckarsulm
« Volkswagen Gebrauchtfahrzeughandels und Service GmbH, Hannover
+ VW Kraftwerk GmbH, Wolfsburg
» Volkswagen Sachsen GmbH, Zwickau
»  Volkswagen Sachsen Immobilienverwaltungs GmbH, Zwickau
*  VOLKSWAGEN Synko GmbH, Wolfsburg
e VOTEX GmbH, Dreieich
*  EUROPCAR INTERNATIONAL S.A. und Co. OHG, Hamburg
» Volkswagen Transport GmbH & Co. OHG, Wolfsburg
» Volkswagen Original Teile Logistik GmbH & Co. KG, Baunatal
VW Wohnungs GmbH & Co. KG, Wolfsburg
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KONSOLIDIERUNGSGRUNDSATZE

Die Vermogensgegenstande und Schulden der in den Konzernabschluss einbezo-
genen inlandischen und auslandischen Unternehmen werden nach den fiir den
Volkswagen-Konzern einheitlich geltenden Bilanzierungs- und Bewertungsmetho-
den angesetzt. Bei den at Equity bewerteten Unternehmen legen wir dieselben
Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden fiir die Ermittlung des anteiligen Eigen-
kapitals zugrunde. Dabei wird auf den letzten gepriften Jahresabschluss der je-
weiligen Gesellschaft abgestellt.

Bei erstmalig konsolidierten Tochterunternehmen sind die Vermogenswerte
und Schulden mit ihrem beizulegenden Wert zum Erwerbszeitpunkt zu bewerten.
Soweit die Anschaffungswerte der Beteiligungen den Konzernanteil am so ermittel-
ten Eigenkapital der jeweiligen Gesellschaft tibersteigen, entstehen zu aktivierende
Geschiftswerte (Goodwills). Die aufgedeckten stillen Reserven und Lasten werden
im Rahmen der Folgekonsolidierung entsprechend den korrespondierenden Ver-
mogenswerten und Schulden fortgefiihrt, abgeschrieben bzw. aufgelost. Aktivierte
Goodwills schreiben wir linear iiber ihre voraussichtliche Nutzungsdauer ab. Zu
verteilende negative Unterschiedsbetrage werden aktivisch abgesetzt und iiber
ihre voraussichtliche Nutzungsdauer aufgelost.

Forderungen und Verbindlichkeiten sowie Aufwendungen und Ertrage zwischen
den konsolidierten Unternehmen werden gegeneinander aufgerechnet. Die Konzern-
vorrate und das Anlagevermogen bereinigen wir um Zwischenergebnisse. Ergebnis-
wirksame Konsolidierungsvorgange unterliegen der Abgrenzung latenter Steuern,
wobei aktive und passive latente Steuern saldiert werden, wenn Zahlungsfrist und
Steuerglaubiger iibereinstimmen.

Die im Vorjahr angewendeten Konsolidierungsgrundsatze sowie Bilanzierungs-
und Bewertungsmethoden wurden beibehalten.

WAHRUNGSUMRECHNUNG

Fremdwahrungsgeschifte werden in den Einzelabschliissen der Volkswagen AG

und der einbezogenen Tochtergesellschaften mit den Kursen zum Zeitpunkt der
Geschaftsvorfalle umgerechnet. In der Bilanz setzen wir monetare Posten in fremder
Wihrung unter Verwendung des Mittelkurses am Bilanzstichtag an, wobei die ein-
getretenen Kursgewinne und -verluste ergebniswirksam erfasst werden.

Die zum Volkswagen-Konzern gehorenden ausldndischen Gesellschaften sind
grundsatzlich selbststiandige Teileinheiten, deren Abschliisse nach dem Konzept der
funktionalen Wahrung in Euro umgerechnet werden. Aktiv- und Passivposten wer-
den danach mit dem Bilanzstichtagskurs umgerechnet, das Eigenkapital dagegen
mit historischen Kursen. Die sich hieraus ergebenden Wahrungsumrechnungs-



differenzen werden bis zum Abgang der Tochtergesellschaft ergebnisneutral behan-
delt und als gesonderte Position im Eigenkapital ausgewiesen.

Die Positionen der Gewinn- und Verlustrechnung werden mit gewichteten Durch-
schnittskursen in Euro umgerechnet. Die fiir die Umrechnung verwendeten Kurse

ergeben sich aus der folgenden Tabelle:

Bilanz Gewinn- und Verlustrechnung

Mittelkurs am 31.12. Durchschnittskurs

1€= 2002 -:I:EI 2002

Argentinien ARS 3,7044 3,5268 3,3365 2,9779
Australien AUD 1,6802 1,8556 1,7380 1,7362
Brasilien BRL 3,6486 3,7050 3,4768 2,7889
GroRbritannien GBP 0,7048 0,6505 0,6919 0,6287
Japan JPY 135,0500 124,3900 130,9390 118,0613
Kanada CAD 1,6234 1,6550 1,5817 1,4827
Mexiko MXN 14,1497 10,9589 12,2118 9,1499
Polen PLN 4,7019 4,0001 4,3962 3,8532
Russland RUR 36,9364 33,5060 34,6626 29,6670
Schweden SEK 9,0800 9,1528 9,1241 9,1528
Schweiz CHF 1,5579 1,4524 1,5207 1,4673
Slowakische Republik SKK 41,1700 41,5030 41,4860 42,6779
Stidafrika ZAR 8,3276 9,0094 8,5256 9,8992
Tschechische Republik CzZK 32,4100 31,5770 31,8418 30,8183
USA usb 1,2630 1,0487 1,1308 0,9448
Volksrepublik China CNY 10,4535 8,6832 9,3592 7,8198

BILANZIERUNGS- UND BEWERTUNGSGRUNDSATZE

Immaterielle Vermogenswerte

Entgeltlich erworbene immaterielle Vermogenswerte, im Wesentlichen Software,
werden zu Anschaffungskosten aktiviert und planmaRig linear iiber ihre wirtschaft-
liche Nutzungsdauer von 3 Jahren abgeschrieben. Forschungskosten sind gemaR
IAS 38 als laufender Aufwand ausgewiesen.

Entwicklungskosten fiir kiinftige Serienprodukte und andere selbst erstellte
immaterielle Vermogenswerte haben wir mit ihren Anschaffungs- oder Herstellungs-
kosten aktiviert, sofern die Herstellung dieser Produkte dem Volkswagen-Konzern
wahrscheinlich einen wirtschaftlichen Nutzen bringen wird. Falls die Voraussetzungen
fur eine Aktivierung nicht gegeben sind, werden die Aufwendungen im Jahr ihrer

Entstehung ergebniswirksam verrechnet.
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Die Anschaffungs- oder Herstellungskosten umfassen dabei alle dem Entwicklungs-
prozess direkt zurechenbaren Kosten sowie angemessene Teile der entwicklungsbezo-
genen Gemeinkosten. Finanzierungskosten werden nicht aktiviert. Die Abschreibung
erfolgt linear ab dem Produktionsbeginn tiber die vorgesehene Laufzeit der entwickel-
ten Modelle bzw. Aggregate, die im Allgemeinen zwischen 5 und 10 Jahren liegt.

Die Abschreibungen des Geschaftsjahres haben wir den entsprechenden Funktions-
bereichen zugeordnet.

Goodwills aus der Konsolidierung schreiben wir planméaRig linear iiber ihre
voraussichtliche Nutzungsdauer von 5 bis maximal 15 Jahren ab. Zu verteilende
Badwills werden ebenfalls tiber ihre voraussichtliche Nutzungsdauer aufgelost.

Die Abschreibungen aktivierter Goodwills sind in den Sonstigen betrieblichen
Aufwendungen und die Auflosungen von Badwills in den Sonstigen betrieblichen
Ertragen enthalten.

AuRerplanméaRige Abschreibungen auf Immaterielle Vermogenswerte werden
gemal IAS 36 vorgenommen, sofern der erzielbare Betrag aus der Nutzung des
Vermogenswertes unter den Buchwert gesunken ist.

Sachanlagevermaogen
Das Sachanlagevermogen bewerten wir zu Anschaffungs- oder Herstellungskosten,
vermindert um planmaRige und, sofern erforderlich, aulerplanmaRige Abschreibungen.
Investitionszuschiisse werden grundsatzlich von den Anschaffungs- oder Herstellungs-
kosten abgesetzt. Der Ansatz der Herstellungskosten erfolgt auf Basis der direkt zu-
rechenbaren Einzelkosten sowie anteiliger Material- und Fertigungsgemeinkosten
einschlieRlich Abschreibungen. Reparaturkosten und Zinsen auf Fremdkapital werden
als laufender Aufwand erfasst. Das Sachanlagevermogen wird linear pro rata temporis
uber die voraussichtliche Nutzungsdauer abgeschrieben.

Den planmaRigen Abschreibungen liegen hauptsachlich folgende Nutzungsdauern
zugrunde:

WIRTSCHAFTLICHE NUTZUNGSDAUER

Nutzungsdauer
Gebaude 25 bis 50 Jahre
Grundstlickseinrichtungen 10 bis 18 Jahre
Maschinen und technische Anlagen 6 bis 12 Jahre

Andere Anlagen, Betriebs- und Geschaftsausstattung
einschlieRlich Spezialwerkzeuge 3 bis 15 Jahre




AuBerplanmaRige Abschreibungen auf Sachanlagen werden gemal IAS 36 vorge-
nommen, wenn der Nutzungswert bzw. der Nettoveraullerungspreis des betreffenden
Vermogenswertes unter den Buchwert gesunken ist. Sollten die Griinde fiir eine in
Vorjahren vorgenommene aullerplanmifige Abschreibung entfallen, nehmen wir
entsprechende Zuschreibungen vor.

Bei der Nutzung von gemieteten Sachanlagen sind die Voraussetzungen des Finan-
zierungsleasings nach IAS 17 erfiillt, wenn alle wesentlichen Risiken und Chancen,
die mit dem Eigentum in Verbindung stehen, auf die betreffende Konzerngesellschaft
ibertragen wurden. In diesen Fallen werden die jeweiligen Sachanlagen zu Anschaf-
fungs- oder Herstellungskosten bzw. zum niedrigeren Barwert der Mindestleasing-
zahlungen aktiviert und linear entsprechend der wirtschaftlichen Nutzungsdauer
oder iiber die kiirzere Laufzeit des Leasingvertrages abgeschrieben. Die aus den
kiinftigen Leasingraten resultierenden Zahlungsverpflichtungen sind abgezinst als
Verbindlichkeit passiviert.

Soweit konsolidierte Gesellschaften als Leasingnehmer im Rahmen von Operating-
Leasing-Verhiltnissen auftreten, werden Leasingraten bzw. Mietzahlungen direkt als

Aufwand in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst.

Finanzinstrumente

Finanzinstrumente sind Vertrage, die bei einem Unternehmen zu einem finanziellen
Vermogenswert und bei einem anderen zu einer finanziellen Schuld oder einem
Eigenkapitalinstrument fithren. Die Bilanzierung von Finanzinstrumenten erfolgt
bei iiblichem Kauf oder Verkauf zum Erfiillungstag, d.h. zu dem Tag, an dem der
Vermogenswert geliefert wird.

IAS 39 unterteilt finanzielle Vermogenswerte in folgende Kategorien: Zu Handels-
zwecken gehaltene Finanzinstrumente, bis zur Endfilligkeit zu haltende Finanz-
investitionen, ausgereichte Kredite und Forderungen sowie zur Veraulerung ver-
filgbare finanzielle Vermogenswerte.

Als zu Handelszwecken gehaltene Finanzinstrumente nach IAS 39 gelten
bestimmte Sicherungsinstrumente, die zwar im Volkswagen-Konzern nach betriebs-
wirtschaftlichen Kriterien der Zins-, Wahrungs- oder Preissicherung dienen, jedoch
die strengen Kriterien des IAS 39 nicht erfiillen. Es handelt sich dabei z.B. um Zins-
begrenzungsinstrumente, Optionen oder Absicherungen von Portfolios und Waren-
termingeschéafte. Wenn externe Zinssicherungsgeschéfte auf Kreditbeziehungen
zwischen Konzerngesellschaften abgeschlossen werden, die im Konzernabschluss
eliminiert werden, sind diese Finanzinstrumente ebenfalls in diese Kategorie
einzuordnen. Finanzinstrumente bilanzieren wir zu fortgefiihrten Anschaffungs-

kosten oder zum beizulegenden Zeitwert.
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Als fortgefiihrte Anschaffungskosten eines finanziellen Vermogenswertes oder

einer finanziellen Schuld wird der Betrag bezeichnet,

» mit dem ein finanzieller Vermogenswert oder eine finanzielle Schuld bei der
erstmaligen Erfassung bewertet wurde,

« abziglich eventueller Tilgungen und

» etwaiger auBBerplanméfiger Abschreibungen fiir Wertminderungen oder Unein-
bringlichkeit sowie

» zu- oder abziglich der kumulierten Verteilung einer etwaigen Differenz zwischen
dem urspriinglichen Betrag und dem bei der Endfélligkeit riickzahlbaren Betrag
(Agio), die mittels der Effektivzinsmethode tuber die Laufzeit des finanziellen
Vermogenswertes oder der finanziellen Schuld verteilt wird.

Bei kurzfristigen Forderungen und Verbindlichkeiten entsprechen die fortgefiihrten

Anschaffungskosten grundsatzlich dem Nennbetrag bzw. dem Riickzahlungsbetrag.
Der beizulegende Zeitwert entspricht im Allgemeinen dem Markt- oder Borsen-

wert. Wenn kein aktiver Markt existiert, wird der beizulegende Zeitwert mittels

finanzmathematischer Methoden, z.B. durch Diskontierung der zukiinftigen Zahlungs-

fliisse mit dem Marktzinssatz oder die Anwendung anerkannter Optionspreismodelle,

ermittelt und durch Bestitigungen der Banken, die die Geschéfte abwickeln, tiberpriift.

Origindre Finanzinstrumente

Ausgereichte Kredite und Forderungen und Verbindlichkeiten sowie bis zur Endfllig-
keit zu haltende Finanzinvestitionen werden zu fortgefithrten Anschaffungskosten
bewertet, wenn sie nicht mit Sicherungsinstrumenten im Zusammenhang stehen.
Insbesondere handelt es sich dabei um

» Ausleihungen und Wertpapiere,

+ Forderungen aus dem Finanzierungsgeschift,

» Forderungen und Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen,

« kurzfristige Sonstige Forderungen und Vermogenswerte und Verbindlichkeiten,
+ kurz- und langfristige Finanzschulden.

Zur Veraulerung verfiigbare finanzielle Vermogenswerte setzen wir mit ihrem bei-
zulegenden Zeitwert an. Dabei handelt es sich sowohl um Wertpapiere des Anlage-
als auch des Umlaufvermdgens. Anderungen des beizulegenden Zeitwerts erfassen
wir erfolgswirksam.

Anteile an Tochtergesellschaften und Beteiligungen gelten auch als zur Veraufle-
rung verfiigbare finanzielle Vermogenswerte. Sie werden jedoch grundsatzlich mit
ihren jeweiligen Anschaffungskosten gezeigt, da fiir diese Gesellschaften kein aktiver
Markt existiert und sich Zeitwerte nicht mit vertretbarem Aufwand verlasslich ermit-
teln lassen. Soweit Hinweise auf niedrigere beizulegende Zeitwerte bestehen, werden

diese angesetzt.



Derivative Finanzinstrumente/Hedge Accounting
Unternehmen des Volkswagen-Konzerns setzen zur Sicherung von Bilanzpositionen
und zukiinftigen Zahlungsstromen derivative Finanzinstrumente ein.

Im Falle der Absicherung gegen Wertanderungsrisiken von Bilanzpositionen
(Fair-Value-Hedges) wird sowohl das Sicherungsgeschaft als auch der gesicherte
Risikoanteil des Grundgeschafts zum Zeitwert angesetzt. Bewertungsanderungen
werden ergebniswirksam erfasst.

Bei der Sicherung von zukiinftigen Zahlungsstromen (Cash-flow-Hedges) erfolgt
die Bewertung der Sicherungsinstrumente auch zum Zeitwert. Bewertungsanderungen
werden zundchst erfolgsneutral in einer besonderen Ricklage und erst bei Realisie-
rung des Zahlungsstroms erfolgswirksam erfasst.

Vermietete Vermogenswerte
Vermietete Fahrzeuge werden im Falle von Operating-Leasing-Vertragen zu Anschaf-
fungs- oder Herstellungskosten aktiviert und linear tiber die Vertragslaufzeit auf den
kalkulierten Restwert abgeschrieben.

Zur Erzielung von Mietertragen gehaltene Grundstiicke und Gebaude (Investment
Property) werden zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bilanziert, wobei die fir die
Abschreibungen zugrunde gelegten Nutzungsdauern denen der selbst genutzten

Sachanlagen entsprechen.

Vorrate

Unter den Vorraten sind Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe, Handelswaren sowie unfertige
und fertige eigene Erzeugnisse zu Anschaffungs- oder Herstellungskosten bewertet.
Die Herstellungskosten enthalten neben den Einzelkosten angemessene Teile der
notwendigen Material- und Fertigungsgemeinkosten sowie fertigungsbedingte
Abschreibungen, die direkt dem Herstellungsprozess zugeordnet werden konnen.
Kosten der Verwaltung werden berticksichtigt, soweit sie der Produktion zuzurechnen
sind. Fremdkapitalzinsen werden nicht aktiviert. Sofern die Werte am Abschluss-
stichtag aufgrund gesunkener Preise am Absatzmarkt niedriger sind, werden diese
angesetzt. Grundsatzlich basiert die Bewertung gleichartiger Gegenstande des Vor-
ratsvermogens auf der Durchschnittsmethode.

Forderungen aus Finanzierungsleasing-Vertragen

Als Leasinggeber — im Allgemeinen von Fahrzeugen — bilanzieren wir im Falle von
Finanzierungsleasing, d.h. wenn im Wesentlichen alle Risiken und Chancen im
Zusammenhang mit dem Eigentum auf den Leasingkunden iibergegangen sind,

eine Forderung in Hohe des Nettoinvestitionswertes.
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Sonstige Forderungen und Vermdgenswerte

Sonstige Forderungen und Vermogenswerte werden zu fortgefiihrten Anschaffungs-
kosten angesetzt. Erkennbare Einzelrisiken und allgemeine Kreditrisiken sind durch
entsprechende Wertkorrekturen beriicksichtigt.

Latente Steuern

Latente Steuern werden fiir simtliche temporaren Differenzen zwischen den Wert-
ansatzen der Steuerbilanz und der Konzernbilanz gebildet (Temporary-Konzept).
Daneben sind latente Steuern aus Verlustvortragen zu erfassen, sofern damit zu
rechnen ist, dass sie genutzt werden konnen.

Die Abgrenzungen werden in Hohe der voraussichtlichen Steuerbelastung bzw.
-entlastung nachfolgender Geschiftsjahre auf der Grundlage des zum Zeitpunkt
der Realisation giiltigen Steuersatzes vorgenommen. Steuerliche Konsequenzen
von Gewinnausschiittungen werden erst zum Zeitpunkt des Gewinnverwendungs-
beschlusses beriicksichtigt.

Fir aktive latente Steuern, deren Realisierung in einem tberschaubaren Zeit-
raum nicht zu erwarten ist, werden Wertberichtigungen vorgenommen.

Eine Verrechnung von aktiven latenten Steuern mit passiven latenten Steuern
erfolgt, soweit eine Identitat der Steuerglaubiger und Fristenkongruenz besteht.

Pensionsriickstellungen

Die versicherungsmathematische Bewertung der Pensionsriickstellungen beruht
auf dem in IAS 19 vorgeschriebenen Anwartschaftsbarwertverfahren fur Leistungs-
zusagen auf Altersversorgung. Bei diesem Verfahren werden neben den am Bilanz-
stichtag bekannten Renten und erworbenen Anwartschaften auch kiinftig zu erwartende
Steigerungen von Gehéltern und Renten beriicksichtigt.

Riickstellungen fiir Steuern
Die Steuerriickstellungen enthalten Verpflichtungen aus laufenden Ertragsteuern.
Latente Steuern werden in gesonderten Positionen der Bilanz und der Gewinn- und

Verlustrechnung ausgewiesen.

Sonstige Riickstellungen

GemalR IAS 37 werden Riickstellungen gebildet, soweit gegeniiber Dritten eine
gegenwartige Verpflichtung aus einem vergangenen Ereignis besteht, die kiinftig
wahrscheinlich zu einem Abfluss von Ressourcen fithrt und deren Hohe zuverlassig
geschatzt werden kann.

Riickstellungen, die nicht schon im Folgejahr zu einem Ressourcenabfluss fiihren,
werden mit ihrem auf den Bilanzstichtag abgezinsten Erfiillungsbetrag angesetzt.
Der Abzinsung liegen Marktzinssatze zugrunde. Der Erfiillungsbetrag umfasst auch
die erwarteten Kostensteigerungen.

Riickstellungen werden nicht mit Ruckgriffsanspriichen verrechnet.
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Verbindlichkeiten

Kurzfristige Verbindlichkeiten werden mit ihrem Riickzahlungs- oder Erfiillungsbetrag

angesetzt. Langfristige Verbindlichkeiten stehen zu fortgefiihrten Anschaffungskosten

in der Bilanz. Differenzen zwischen historischen Anschaffungskosten und dem

Riickzahlungsbetrag werden entsprechend der Effektivzinsmethode berticksichtigt.
Verbindlichkeiten aus Finanzierungsleasing-Vertragen weisen wir mit dem Barwert

der Leasingraten aus.

Ertrags- und Aufwandsrealisierung

Die Erfassung von Umsatzerlosen bzw. Sonstigen betrieblichen Ertragen erfolgt
grundsétzlich erst dann, wenn die Leistungen erbracht bzw. die Waren oder Erzeug-
nisse geliefert worden sind, d.h. der Gefahreniibergang auf den Kunden realisiert
worden ist.

Erlose aus Vermogenswerten, fiir die eine Riickkaufverpflichtung (Buy-back-
Vertrdge) einer Konzerngesellschaft besteht, werden erst dann realisiert, wenn die
Vermogenswerte den Konzern endgiiltig verlassen haben. Bis zu diesem Zeitpunkt
sind sie in den Vorraten bilanziert.

In den Kosten der Umsatzerlose sind die zur Erzielung der Umsatzerlose ange-
fallenen Kosten und die Einstandskosten des Handelsgeschafts ausgewiesen. In
dieser Position sind auch die Kosten der Dotierung von Riickstellungen fiir Gewahr-
leistung enthalten.

Die nicht aktivierungsfahigen Forschungs- und Entwicklungskosten sowie die
Abschreibungen auf Entwicklungskosten werden ebenfalls unter den Kosten der
Umsatzerlose ausgewiesen.

In den Vertriebskosten sind neben Personal- und Sachkosten sowie Abschrei-
bungen des Vertriebsbereichs die angefallenen Versand-, Werbe-, Verkaufsforderungs-,
Marktforschungs- und Kundendienstkosten enthalten.

Zu den Allgemeinen Verwaltungskosten gehoren Personal- und Sachkosten
sowie die auf den Verwaltungsbereich entfallenden Abschreibungen.

Staatliche Zuwendungen werden grundsétzlich von den Anschaffungskosten der
betreffenden Vermogenswerte abgesetzt.

Fiir die Ausgabe von Wandelschuldverschreibungen an Mitarbeiter mit dem Recht
auf den Bezug von Aktien der Volkswagen AG wird kein Personalaufwand gebucht.

Die Sonstigen Steuern (175 Mio. €, Vorjahr: 204 Mio.€) werden den Funktions-
bereichen zugeordnet.

Dividendenertrage erfassen wir grundsatzlich zum Zeitpunkt ihres rechtlichen
Entstehens.
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SEGMENTBERICHTERSTATTUNG NACH KONZERNBEREICHEN

Automobile Finanzdienstleistungen Konsolidierung Volkswagen-Konzern
Mio.€ ‘:::EI 2002 ‘:I:EI 2002 ‘:}:ﬂ 2002 ‘:::E’ 2002
Umsatzerldse mit Dritten 76.746 77.503 10.407 9.445 - - 87.153 86.948
Umsatzerlose zwischen
Konzernbereichen 786 470 16 14 -802 -484 - -
Segmentumsatze 77.532 77.973 10.423 9.459 -802 -484 87.153 86.948
Finanzertrage 27 24 3.474 3.645 —-443 -380 3.058 3.289
Segmenterlose 77.559 77.997 13.897 13.104 -1.245 -864 90.211 90.237
Operatives Ergebnis 824 3.875 894 721 62 165 1.780 4.761
Ergebnis aus at Equity
bewerteten Anteilen 502 508 9 26 - - 511 534
Cash-flow laufendes Geschaft 6.796 8.065 2.403 2.235 —482 160 8.717 10.460
Segmentvermogen 70.108 61.726 51.096 48.737 —7.551 -6.998 113.653 103.465
At Equity bewertete Anteile 3.166 3.354 194 43 - = 3.360 3.397
Segmentschulden 53.603 44.740 46.620 44153 -9.406 -8.663 90.817 80.230
Investitionen in Sachanlagen
(einschl. Sonstige Immaterielle
Vermégenswerte) 6.589 6.730 138 97 - - 6.727 6.827
Aktivierte Entwicklungskosten 2.160 2.460 - - - - 2.160 2.460
Investitionen in Vermietete
Vermogenswerte 49 3 6.926 6.908 - = 6.975 6.911

Investitionstatigkeit laufendes
Geschift It. Kapitalflussrechnung 9.031 9.121 7.008 6.798 -229 97 15.810 16.016




SEGMENTBERICHTERSTATTUNG NACH MARKTEN 2003

Deutsch- Ubriges Nord- Siid- Afrika Asien/ Konsoli-
Mio.€ land Europa amerika amerika Ozeanien dierung
Umsatzerlose mit Dritten 26.163 35.825 14.632 2.813 1133 6.587 - 87.153
Investitionen in Sachanlagen und
Sonstige Immaterielle Vermogenswerte 4.391 1.560 501 166 81 12 16 6.727
Segmentvermogen 67.131 38.853 18.154 3.219 459 2.255 -16.418 113.653
SEGMENTBERICHTERSTATTUNG NACH MARKTEN 2002

Deutsch- Ubriges Nord- Siid- Afrika Asien/ Konsoli-
Mio.€ land Europa amerika amerika Ozeanien dierung
Umsatzerlose mit Dritten 23.874 36.365 17.277 3.333 951 5.148 = 86.948
Investitionen in Sachanlagen und
Sonstige Immaterielle Vermogenswerte 4.555 1794 327 250 62 27 -188 6.827
Segmentvermdgen 57.657 33.073 18.896 3.338 351 2111 -11.961 103.465

Die interne Organisations- und Managementstruktur sowie die interne Berichter-
stattung an Vorstand und Aufsichtsrat bilden die Grundlage zur Bestimmung des

primaren Segmentberichtsformats des Volkswagen-Konzerns; danach wird der

Volkswagen-Konzern in die Konzernbereiche Automobile und Finanzdienstleistungen
aufgeteilt. Das sekundare Berichtsformat richtet sich nach geografischen Gesichts-

punkten.

Den Geschaftsbeziehungen zwischen den Gesellschaften der Segmente des

Volkswagen-Konzerns liegen grundsétzlich Preise zugrunde, die auch mit Dritten

vereinbart werden.
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UMSATZERLOSE

STRUKTUR DER UMSATZERLOSE DES KONZERNS

2003

Mio.€ 2002
Volkswagen-Pkw 31.635 34.813
Audi 18.003 17.558
SEAT-Pkw 4.719 4.766
Skoda-Pkw 4.407 4.432
Bentley/Rolls-Royce 143 234
Sonstige Pkw 824 809
Pkw gesamt 59.731 62.612
Nutzfahrzeuge 4124 4.296
Originalteile 6.078 5.829
Vermiet- und Leasinggeschaft 10.479 9.431
Sonstige Verkaufe 6.741 4.780
87.153 86.948
Im Rahmen der Segmentberichterstattung sind die Umsatzerlose des Konzerns
nach Konzernbereichen und Markten dargestellt.
BRUTTOERGEBNIS KONZERNBEREICH FINANZDIENSTLEISTUNGEN
Zinsertrage aus der Handlerfinanzierung 396 419
davon aus verbundenen Unternehmen (2) (1)
Zinsertrage aus der Kundenfinanzierung 1.484 1.588
Zinsertrage aus dem Direktbankgeschaft 18 17
Sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage 56 71
davon aus verbundenen Unternehmen (4) (2)
Ertrage aus Finanzierungsleasing-Vertragen 849 962
Ertrage aus festverzinslichen Wertpapieren/Ausleihungen 0 0
Zinsaufwendungen aus dem Direktbankgeschaft 168 167
Sonstige Zinsen und dhnliche Aufwendungen 1.374 1.652
davon gegeniiber verbundenen Unternehmen (6) (10)
1.261 1.238
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SONSTIGE BETRIEBLICHE ERTRAGE

Mio.€ 2003 2002

Ertrage aus der Auflosung von Wertberichtigungen

auf Forderungen und sonstige Vermogenswerte 213 186
Ertrage aus der Auflosung von Riickstellungen
und abgegrenzten Schulden 934 572
Ertrage aus realisierten derivativen
Wahrungssicherungsinstrumenten 536 302
Ertrage aus Wechselkursveranderungen 683 835
Ertrage aus dem Verkauf von Werbematerial 185 223
Ertrage aus Weiterberechnungen 523 591
Versicherungsvermittlungsprovisionen 222 209
Sonstige Ertrage des Finanzdienstleistungsbereichs 46 37
Ertrage aus Investment Property 74 72
Ertrage aus der Aufldsung von Badwill 7 4
Ubrige betriebliche Ertrige 980 1.106
4.403 4137

Die Ertrage aus Wechselkursveranderungen enthalten im Wesentlichen Gewinne

aus Kursveranderungen zwischen Entstehungs- und Zahlungszeitpunkt von Fremd-
wahrungsforderungen und -verbindlichkeiten sowie Kursgewinne aus der Bewertung
zum Stichtagskurs. Kursverluste aus diesen Positionen werden unter den Sonstigen

betrieblichen Aufwendungen ausgewiesen.

SONSTIGE BETRIEBLICHE AUFWENDUNGEN

Mio.€ 2003 2002

Wertberichtigungen auf Forderungen

und sonstige Vermdgenswerte 749 806
Aufwendungen aus realisierten derivativen

Wahrungssicherungsinstrumenten 283 157
Aufwendungen aus Wechselkursveranderungen 721 972
Aufwendungen aus Weiterberechnungen 115 164
Abschreibungen auf Goodwills 133 143
Ubrige betriebliche Aufwendungen 1.162 1.417

3.163 3.659
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> 5A ERGEBNIS AUS AT EQUITY BEWERTETEN ANTEILEN

2003

Mio.€ 2002
Ertrage aus at Equity bewerteten Anteilen 626 631
davon aus: Joint Ventures (551) (571)
assoziierten Unternehmen (75) (60)
Aufwendungen aus at Equity bewerteten Anteilen 115 97
davon aus: Joint Ventures (23) (4)
assoziierten Unternehmen (92) (93)
511 534
>5B UBRIGES BETEILIGUNGSERGEBNIS
Mio.€ 2002
Ertrage aus Gewinnabflihrungsvertragen 5 6
Aufwendungen aus Verlustibernahmen 1 2
Sonstige Ertrage aus Beteiligungen 19 15
davon aus: verbundenen Unternehmen (16) (14)
Gbrigen Beteiligungen (3) (1)
Sonstige Aufwendungen aus Beteiligungen 55 7
davon aus: verbundenen Unternehmen (2) (5)
Gbrigen Beteiligungen (53) (2)
-32 12
> 6A ZINSERGEBNIS
Mio.€ 2002
Ertrdge aus Wertpapieren und Ausleihungen 133 128
davon aus verbundenen Unternehmen (1) 0
Sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage 292 390
Sonstige Zinsen und ahnliche Aufwendungen 695 608
Ertrage aus der Fair-Value-Bewertung von
hedgeineffektiven derivativen Finanzinstrumenten 299 43
Ertrage aus der Bewertung von Vermogenswerten und Schulden 319 189
Aufwendungen aus der Fair-Value-Bewertung von
hedgeineffektiven derivativen Finanzinstrumenten 118 1
Aufwendungen aus der Bewertung und Wertberichtigung
von Vermogenswerten und Schulden 92 608
In Leasingraten enthaltener Zinsaufwand 13 11
125 —-478




> 6B

>7

Ertrage und Aufwendungen aus gesicherten Grundgeschaften und den absichernden

derivativen Finanzinstrumenten im Sinne des IAS 39 werden in den Posten Aufwen-

dungen und Ertrage aus der Fair-Value-Bewertung von hedgeineffektiven derivativen

Finanzinstrumenten saldiert ausgewiesen.

UBRIGES FINANZERGEBNIS

2003

Mio.€ 2002
Aufzinsung von Pensionsriickstellungen -704 -681
Aufzinsung von Sonstigen Riickstellungen =151 =162
-855 -843

STEUERN VOM EINKOMMEN UND VOM ERTRAG

ZUSAMMENSETZUNG DES STEUERAUFWANDS

Tatsachlicher Steueraufwand Inland 365 881
Tatsachlicher Steueraufwand Ausland 299 547
Tatsachlicher Steueraufwand 664 1.428
davon periodenfremd (53) (45)
Ertrag aus der Auflosung von Steuerriickstellungen -4 -59
Tatsachliche Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 623 1.369
Latenter Steuerertrag/-aufwand Inland -223 58
Latenter Steueraufwand/-ertrag Ausland 11 =83
Latenter Steuerertrag/-aufwand -212 20
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 411 1.389

Der gesetzliche Korperschaftsteuersatz in Deutschland betrug fiir den Veranlagungs-
zeitraum 2003 aufgrund des im Vorjahr in Kraft getretenen Flutopfersolidarititsge-
setzes 26,5 %. Hieraus resultiert eine Steuerbelastung von 39,7 % (einschlieflich

Gewerbesteuer). Ab dem Veranlagungszeitraum 2004 gilt wieder der Steuersatz von

25 % (zuziiglich eines Solidaritdtszuschlages von 5,5 %). Fiir inlandische Konzern-

gesellschaften waren daher latente Steuern, die sich im Geschéftsjahr 2003 auflésten,

zum 31. Dezember 2002 mit einem Steuersatz von 39,7 % (einschlieBlich Gewerbe-

steuerbelastung) bewertet worden, wahrend bei den tbrigen latenten Steuern in-

landischer Gesellschaften ein Gesamtsteuersatz von 38,3 % (einschlielich Gewerbe-

steuerbelastung) angesetzt worden war. Im Geschaftsjahr 2003 wurden latente

Steuern grundsatzlich mit einem Steuersatz von 38,3 % bewertet. Die angewandten

lokalen Ertragsteuersatze fiir auslindische Gesellschaften variierten zwischen 10,2

und 42,0 %. Bei gespaltenen Steuersatzen wird der Thesaurierungssteuersatz an-

gewandt.
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Die Realisierung steuerlicher Verlustvortrage aus Vorjahren fiihrte im Jahr 2003
zu einer Minderung der laufenden Steuern vom Einkommen und vom Ertrag von
81 Mio. € (Vorjahr: 96 Mio. €).

Bisher noch nicht genutzte Verlustvortrage bestanden in Hohe von 2.916 Mio. €
(Vorjahr: 2.197 Mio. €). Verlustvortrage in Hohe von 1.287 Mio. € (Vorjahr: 1.766 Mio.€)
sind zeitlich unbegrenzt nutzbar, wahrend 1.619 Mio. € (Vorjahr: 431 Mio.€) inner-
halb der nachsten 10 Jahre zu verwenden sind. Verlustvortrage in Hohe von 530 Mio.€
(Vorjahr: 138 Mio.€) wurden als nicht nutzbar eingeschatzt.

Der Anstieg nicht genutzter Verlustvortrage resultiert wesentlich aus der Inan-
spruchnahme steuerlicher Sonderabschreibungen in den USA und den steuerlichen
Ergebnissen der brasilianischen Gesellschaften.

Latente Steuern wurden angesetzt, soweit Einkiinfte von Tochterunternehmen
aufgrund besonderer lokaler steuerlicher Regelungen in der Vergangenheit steuer-
befreit waren und aufgrund im Geschaftsjahr verabschiedeter Gesetze die Steuer-
effekte bei Wegfall der temporaren Steuerbefreiung absehbar wurden. Die von ver-
schiedenen Staaten zum Ausgleich fiir den Wegfall der betragsmaRig unbegrenzten
Steuerbefreiungen gewahrten Steuerguthaben fithrten zum Ansatz eines Steuervor-
teils in Hohe von 200 Mio. € (Vorjahr: 0 Mio. €).

Aus Steuersatzanderungen resultierten latente Steuerertrage in Hohe von 44 Mio. €
(Vorjahr: Ertrage in Hohe von 3 Mio. €).

In Hohe von 33 Mio. € (Vorjahr: 65 Mio. €) betreffen die in der Bilanz erfassten
latenten Steuern Geschaftsvorfalle, die direkt das Eigenkapital vermindert (Vorjahr:
erhoht) haben.

Wenn steuerlich belastete und unbelastete Eigenkapitalbestandteile vollstandig
ausgeschiittet wiirden, besttinde ein nicht bilanzierter Korperschaftsteuerminde-
rungsanpruch in Hohe von 1.173 Mio. € (Vorjahr: 1.101 Mio.€). Der Anstieg des An-
spruchs beruht auf dem im April 2003 erlassenen Steuervergilinstigungsabbaugesetz.
Danach wird auf Dividenden des Geschaftsjahres 2002, die nach dem 11. April 2003
gezahlt wurden, keine Korperschaftsteuerminderung mehr gewahrt. Entsprechend
fithrt die vorgeschlagene Dividende fiir das Geschéftsjahr 2003 aufgrund des im
April 2003 erlassenen Steuervergiinstigungsabbaugesetzes zu keiner Steuerentlas-
tung (Vorjahr: 75 Mio.€).

Auf Ansatz- und Bewertungsunterschiede bei den einzelnen Bilanzpositionen
und auf steuerliche Verlustvortrage entfallen die folgenden bilanzierten aktiven und
passiven latenten Steuern:



Aktive latente Steuern Passive latente Steuern

Mio.€ -:’:a 2002 ‘:::EI 2002
Immaterielle Vermdgenswerte 76 51 2.640 2.523
Sachanlagen und
Vermietete Vermogenswerte 3.828 3.472 2.767 2.512
Finanzanlagen 214 177 77 76
Vorrate 150 152 164 328
Forderungen und sonstige Vermogenswerte
(inklusive Finanzdienstleistungsbereich) 587 259 3.764 3.460
Sonstiges Umlaufvermadgen 143 178 12 3
Pensionsriickstellungen 1.022 957 1 1
Ubrige Riickstellungen 1.464 1.604 8 8
Verbindlichkeiten 754 637 621 351
Steuerliche Verlustvortrage 991 717 - =
Wertberichtigung auf aktive
latente Steuern -214 -108 - =
Bruttowert 9.015 8.096 10.054 9.262

davon langfristig (6.426) (5.566) (7.465) (6.689)
Saldierung 8.020 7.089 8.020 7.089
Konsolidierung 520 438 438 385
Bilanzansatz 1.515 1.445 2.472 2.558

Nach 1AS 12 sind latente Steuerforderungen und -verbindlichkeiten zu saldieren, so-
fern diese gegentiber der gleichen Steuerbehorde bestehen und fristenkongruent sind.

Der ausgewiesene Steueraufwand des Jahres 2003 von 411 Mio. € (Vorjahr:
1.389 Mio. €) war um 196 Mio. € (Vorjahr: 138 Mio. €) niedriger als der erwartete
Steueraufwand von 607 Mio. €, der sich bei Anwendung eines Thesaurierungssatzes
von 39,7 % auf das Vorsteuerergebnis des Konzerns ergeben wiirde.

UBERLEITUNG VOM ERWARTETEN ZUM AUSGEWIESENEN

ERTRAGSTEUERAUFWAND
Ergebnis vor Ertragsteuern 1.529 3.986
Erwarteter Ertragsteueraufwand (Steuersatz 39,7 %; Vorjahr: 38,3 %) 607 1.527
Uberleitung:
Abweichende auslandische Steuerbelastung -166 —247
Steueranteil fur:
steuerfreie Ertrage =174 -99
steuerlich nicht abzugsfahige Aufwendungen 287 280
temporare Differenzen und Verluste,
fiir die keine latenten Steuern erfasst wurden 54 =13
Steuergutschriften -201 -124
Periodenfremde tatsachliche Steuern 56 54
Effekte aus Steuersatzanderungen -44 -3
Sonstige Steuereffekte -8 14
Ausgewiesener Ertragsteueraufwand 411 1.389

Effektiver Steuersatz (%) 26,9 34,9
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ERGEBNIS NACH STEUERN

Ertrage in Hohe von 1.616 Mio. € (Vorjahr: 1.231 Mio. €) und Aufwendungen in Hohe
von 653 Mio. € (Vorjahr: 1.007 Mio. €) sind anderen Geschaftsjahren zuzuordnen. Die
Ertrage sind iiberwiegend in den Sonstigen betrieblichen Ertragen enthalten. Es han-
delt sich hauptsachlich um Ertrage aus der Auflosung von Ruckstellungen, aus der
Auflosung von Wertberichtigungen auf Forderungen sowie aus Steuererstattungen.
Die periodenfremden Aufwendungen sind zum groften Teil in den Kosten der Umsatz-
erlose enthalten.

ERGEBNISANTEIL FREMDER GESELLSCHAFTER

Mio.€ 2003 2002

Anderen Gesellschaftern zustehender Gewinn 23 13
Auf andere Gesellschafter entfallender Verlust 0 0
23 13

Die anderen Gesellschaftern zustehenden Gewinne entfallen vornehmlich auf Gesell-
schafter der Volkswagen Original Teile Logistik GmbH & Co. KG und der VW Versiche-
rungsvermittlungs-GmbH.

ERGEBNIS JE AKTIE

Das unverwasserte Ergebnis je Aktie errechnet sich aus der Division des Ergebnis-
anteils der Aktiondre der Volkswagen AG und der gewichteten durchschnittlichen
Anzahl der wahrend des Geschiftsjahres in Umlauf befindlichen Stamm- und Vor-
zugsaktien. Eine Verwasserung des Ergebnisses je Aktie resultiert aus so genannten
potenziellen Aktien. Hierzu zahlen Optionsrechte, die allerdings nur dann ergebnis-
verwissernd wirken, wenn diese Rechte die Ausgabe von Aktien zu einem Wert
unter dem durchschnittlichen Borsenkurs der Aktie zur Folge haben. Es ergab sich
kein Verwasserungseffekt, da der Durchschnittskurs der Volkswagen-Stammaktien
unter dem Wandelpreis fiir die Ausiibung der Wandelrechte lag.



Stamme Vorziige

Stiick 2002 2002

Gewichtete durchschnittliche
Anzahl ausstehender Aktien

— unverwassert 278.570.587 105.238.280 105.238.280
Verwassernde potenzielle
Stammaktien aus

Aktienoptionsplan - =

Optionsanleihen - -
Gewichtete durchschnittliche
Anzahl ausstehender Aktien
— verwassert 278.570.587 105.238.280 105.238.280
Ergebnis nach Steuern 1.118 2.597
Ergebnisanteil fremder Gesellschafter 23 13
Ergebnisanteil der Aktionare der Volkswagen AG 1.095 2.584
Unverwassertes Ergebnis

davon aus: Stammaktien 790 1.870

Vorzugsaktien 305 714

Verwassertes Ergebnis

davon aus: Stammaktien 790 1.870

Vorzugsaktien 305 714

Ergebnis je Aktie — unverwassert

Stammaktie 2,84 6,72

Vorzugsaktie 2,90 6,78
Ergebnis je Aktie — verwassert

Stammaktie 2,84 6,72

Vorzugsaktie 2,90 6,78
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Konzessionen, Goodwill/ Aktivierte Aktivierte Sonstige Geleistete Gesamt
gewerbliche Badwill Entwicklungs- Entwicklungs- Immaterielle Anzahlungen
Schutzrechte kosten fir kosten fir Vermégens-
u.d. Rechte in Entwicklung derzeit werte
sowie Lizenzen befindliche genutzte
an solchen Produkte Produkte

Rechten und
Mio.€ Werten
Anschaffungs-/
Herstellungskosten
Stand am 01.01.2003 41 1.379 3.086 7.108 1.006 10 12.630
Wahrungsanderungen -4 =1 =51 -93 -19 0 -168
Anderungen Konzernkreis 0 4 = = 11 = 15
Zugange 8 47 1.613 547 136 50 2.401
Umbuchungen 5] = -1.949 1.951 16 =% 14
Abgange 1 4 0 866 57 0 928
Stand am 31.12.2003 49 1.425 2.699 8.647 1.093 51 13.964
Abschreibungen
Stand am 01.01.2003 27 1.087 - 3.251 529 - 4.894
Wahrungsanderungen -3 =1 - -54 -14 - =72
Anderungen Konzernkreis 0 3 - - 9 - 12
Zugange planmaRig 8 131 - 1.235 167 - 1.541
Zugange auBerplanmaRig 1 - 100 211 0 - 312
Umbuchungen 0 - - - 0 = 0
Abgange 0 4 - 864 57 - 925
Zuschreibungen - - - - - - -
Stand am 31.12.2003 33 1.216 100 3.779 634 - 5.762
Nettobuchwert
am 31.12.2003 16 209 2.599 4.868 459 51 8.202
Nettobuchwert
am 31.12.2002 14 292 3.086 3.857 477 10 7736

Im Berichtsjahr wurden negative Unterschiedsbetrdge in Hohe von 8 Mio. € aufge-
16st. Der verbleibende Badwill belduft sich auf 25 Mio. €.

Von den im Jahr 2003 insgesamt angefallenen Forschungs- und Entwicklungs-
kosten erfiillten 2.160 Mio. € die Aktivierungskriterien nach IFRS.

Folgende Betridge wurden erfolgswirksam verrechnet:

Mio.€ 2003 2002

Forschungskosten und nicht aktivierte Entwicklungskosten 1.980 1.911

Abschreibungen auf Entwicklungskosten 1.546 980

Aufwandswirksam verrechnete Forschungs-
und Entwicklungskosten 3.526 2.891




>12 SACHANLAGEN

Grundstiicke, Technische Andere Geleistete Gesamt
grundstiicks- Anlagen Anlagen, Anzahlungen
gleiche Rechte und Betriebs- und und Anlagen
und Bauten Maschinen Geschafts- im Bau
einschlieBlich ausstattung
der Bauten
auf fremden
Mio.€ Grundstiicken
Anschaffungs-/Herstellungskosten
Stand am 01.01.2003 12.302 21.050 24101 2.475 59.928
Wahrungsanderungen =177 -387 -319 -62 —945
Anderungen Konzernkreis 42 5 125 9 181
Zugange 401 1.266 3.052 1.851 6.570
Umbuchungen 277 737 913 -1.917 10
Abgange 43 674 1.161 67 1.945
Stand am 31.12.2003 12.802 21.997 26.711 2.289 63.799
Abschreibungen
Stand am 01.01.2003 5.425 14.167 17.494 0 37.086
Wahrungsanderungen -60 —249 -232 = -541
Anderungen Konzernkreis 9 4 95 - 108
Zugange planmaRig 448 1.687 2.576 = 4711
Zugange auBerplanmaRig 7 115 206 = 328
Umbuchungen 1 -2 -1 - -2
Abgange 16 646 1.081 = 1.743
Zuschreibungen = = 0 = 0
Stand am 31.12.2003 5.814 15.076 19.057 0 39.947
Nettobuchwert am 31.12.2003 6.988 6.921 7.654 2.289 23.852
Nettobuchwert am 31.12.2002 6.877 6.883 6.607 2.475 22.842
davon als Finanzierungsleasing
klassifizierte gemietete Vermogenswerte
Buchwert 31.12.2003 160 - 33 - 193
Buchwert 31.12.2002 153 - 45 - 198

Fir mittels Finanzierungsleasing-Vertragen geleaste Gebaude und Anlagen bestehen
iberwiegend Kaufoptionen, die auch ausgetibt werden sollen. Die Zinssétze, die den
Vertragen zugrunde liegen, variieren je nach Markt und Zeitpunkt des Vertragsab-
schlusses zwischen 2,8 und 11,0 %. Die in der Zukunft filligen Leasingzahlungen mit
ihren Barwerten ergeben sich aus der folgenden Tabelle:

Mio. € 2004 2005-2008 ab 2009

Leasingzahlungen 56 91 166 313
Zinsanteile 3 23 68 94
Buchwert/Barwert 53 68 98 219

Fiir die tiber Operating-Leasing-Vertrage angemieteten Vermogenswerte erfolgten
im laufenden Jahr aufwandswirksame Zahlungen in Hohe von 364 Mio.€ (Vorjahr:
229 Mio.€).
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> 13 AT EQUITY BEWERTETE ANTEILE UND UBRIGE FINANZANLAGEN

Anteile an Anteile an Anteile an Aus- Aus- Aus-  Wertpapiere Gesamt
at Equity verbundenen sonstigen leihungen an leihungen leihungen des Anlage-
bewerteten Unternehmen Beteiligungs-  verbundene an Joint an Dritte vermdgens
Unternehmen unternehmen Unternehmen Vent.t_xres,
assoziierte
Unternehmen
und sonstige
Beteiligungs-
Mio.€ unternehmen
Anschaffungskosten
Stand am 01.01.2003 3.708 263 141 24 29 259 4 4.428
Wahrungsanderungen =72 -5 0 -1 -1 -2 -1 -82
Anderungen Konzernkreis 3 7 0 3 - 0 0 13
Zugange 738 47 10 6 6 54 12 873
Umbuchungen 4 -4 = =16 16 = = 0
Abgange 600 61 0 10 0 36 1 708
Zuschreibungen - - - 0 0 - - 0
Stand am 31.12.2003 3.781 247 151 6 50 275 14 4.524
Abschreibungen
Stand am 01.01.2003 311 64 59 0 1 7 1 443
Wahrungsanderungen =1 =2 0 = = 0 -3
Anderungen Konzernkreis 0 5 0 2 = = = 7
Zugange planmaBig 89 = = = = = = 89
Zugange auBerplanmaRig 22 2 1 0 1 1 = 27
Umbuchungen = = = = = = = -
Abgange = 3 0 2 = 0 0 5
Zuschreibungen = 0 = = = = = -1
Stand am 31.12.2003 421 66 60 0 2 7 1 557
Nettobuchwert
am 31.12.2003 3.360 181 91 6 48 268 13 3.967
Nettobuchwert
am 31.12.2002 3.397 199 82 24 28 252 8 3.985
Zeitwert 31.12.2003 6 48 268 13
Zeitwert 31.12.2002 24 28 252 3

In den Anteilen an at Equity bewerteten Unternehmen sind Joint Ventures in Hohe
von 1.935 Mio. € (Vorjahr: 1.873 Mio. €) enthalten.
Von den Ausleihungen an Joint Ventures, assoziierte und sonstige Beteiligungs-

gesellschaften betreffen 5 Mio. € (Vorjahr: 7 Mio.€) Ausleihungen an Joint Ventures,

die mit Zinssatzen bis zu 4,5 % (Vorjahr: 4,5 %) gewahrt wurden.

Die wesentlichen Joint Ventures und assoziierten Gesellschaften sind in der Auf-

stellung der wesentlichen Konzerngesellschaften im Anschluss an den Anhang auf-

gefihrt.

Die Ausleihungen an Dritte werden zu festen Zinssatzen bis zu 6,0 % verzinst.



>14 VERMIETETE VERMOGENSWERTE

Bewegliche Investment Gesamt
Vermdgens- Property
Mio.€ werte

Anschaffungs-/Herstellungskosten

Stand am 01.01.2003 9.878 601 10.479
Wahrungsanderungen -1.235 -23 -1.258
Anderungen Konzernkreis 139 8 147
Zugange 6.915 60 6.975
Umbuchungen - -24 -24
Abgange 5.283 3 5.286
Stand am 31.12.2003 10.414 619 11.033
Abschreibungen

Stand am 01.01.2003 1.882 152 2.034
Wahrungsanderungen -136 =1l =137
Anderungen Konzernkreis 29 1 30
Zugange planmaRig 1.430 11 1.441
Zugange auBerplanmaRig 76 = 76
Umbuchungen = 1 1
Abgange 1.308 1 1.309
Zuschreibungen =9 = -9
Stand am 31.12.2003 1.964 163 2127
Nettobuchwert am 31.12.2003 8.450 456 8.906
Nettobuchwert am 31.12.2002 7.996 449 8.445

Unter den Vermieteten Vermogenswerten weisen wir unser im Wege des Operating-
Leasing vermietetes Leasingvermogen sowie Investment Property nach IAS 40 aus.
Unter dem Investment Property werden verpachtete Hindlerbetriebe und Miet-
wohnungen ausgewiesen, deren beizulegender Zeitwert 847 Mio. € betragt. Fiir den
Unterhalt des genutzten Investment Property fielen operative Kosten in Hohe von
57 Mio. € an, fiir nicht genutztes Investment Property wurde 1 Mio. € aufgewandt.

Aus den unkiindbaren Leasing- und Vermietvertragen erwarten wir in den nachsten
Jahren die folgenden Zahlungen:

Mio.€ 2004 2005-2008 ab 2009

1.236 1.542 20 2.798
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Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe 1.873 1.833
Unfertige Erzeugnisse, unfertige Leistungen 1.308 1.237
Fertige Erzeugnisse, Waren 8.478 7.590
Geleistete Anzahlungen 11 17
11.670 10.677
Von den gesamten Vorraten sind 1.677 Mio. € (Vorjahr: 1.377 Mio.€) zum Nettover-
aulerungswert angesetzt. Die Wertminderung, bezogen auf den Bruttowert, betrug
246 Mio. € (Vorjahr: 224 Mio. €).
> 16 FORDERUNGEN AUS FINANZDIENSTLEISTUNGEN
Restlaufzeit Buchwert Zeitwert Restlaufzeit Buchwert Zeitwert
Mio.€ bis 1 Jahr iber 1 Jahr 31.12.2003 31.12.2003 bis 1 Jahr iber 1 Jahr 31.12.2002 31.12.2002
Forderungen aus dem
Finanzierungsgeschaft
Kundenfinanzierung 7.413 14.243 21.656 21.812 7.074 13.266 20.340 20.538
Handlerfinanzierung 6.377 569 6.946 6.950 6.390 490 6.880 6.882
Direktbankgeschaft 36 = 36 36 28 = 28 28
13.826 14.812 28.638 28.798 13.492 13.756 27.248 27.448
Fallige Forderungen aus dem
Operating-Leasinggeschaft 200 - 200 200 196 - 196 197
Forderungen aus
Finanzierungsleasing-
Vertragen 4.499 6.028 10.527 10.520 4.229 5.839 10.068 10.076
18.525 20.840 39.365 39.518 17.917 19.595 37.512 37.721

Die langfristigen Forderungen aus dem Kundenfinanzierungsgeschéft sind je nach

Markt mit im Wesentlichen festen Zinsséatzen zwischen 4,5 und 30,0 % zu verzinsen.

Sie haben Laufzeiten von bis zu 72 Monaten. Der langfristige Teil der Handlerfinan-

zierung wird landerabhangig zu Zinssitzen zwischen 3,2 und 10,8 % gewéhrt.

Die Forderungen aus der Kunden- und Handlerfinanzierung werden grundsétzlich

durch Fahrzeuge oder Grundpfandrechte gesichert.

Die Forderungen aus der Handlerfinanzierung enthalten einen Betrag von
45 Mio. € (Vorjahr: 22 Mio. <€), der verbundene Unternehmen betrifft.

Im Rahmen von Asset-Backed-Securities-Anleihen verpfandete Forderungen

aus Finanzdienstleistungs-Vertragen werden in der Anhangsangabe 26 zu den kurz-

und langfristigen Finanzschulden erlautert.



Den Forderungen aus Finanzierungsleasing-Vertragen — nahezu ausschlieflich fiir
Fahrzeuge - liegen die folgenden erwarteten Zahlungsstrome zugrunde:

Mio.€ 2004 2005-2008 ab 2009

Zukiinftige Einzahlungen aus
Finanzierungsleasing-Vertragen 4.949 6.623 6 11.578

Noch nicht realisierte
Finanzierungsertrage (Abzinsung) -450 -601 0 -1.051

Buchwert der Forderungen aus
Finanzierungsleasing-Vertragen 4.499 6.022 6 10.527

Barwert der nicht
garantierten Restwerte 170 11 = 181

Barwert der am
Bilanzstichtag ausstehenden
Mindestleasingzahlungen 4.329 6.011 6 10.346

Fiir die ausstehenden Forderungen aus Finanzierungsleasing bestehen
Wertberichtigungen in Héhe von 184 Mio. €.

> 17 FORDERUNGEN AUS LIEFERUNGEN UND LEISTUNGEN

Restlaufzeit Buchwert Restlaufzeit Buchwert
Mio.€ bis 1 Jahr iiber 1 Jahr 31.12.2003 bis 1 Jahr uber 1 Jahr 31.12.2002

Forderungen aus Lieferungen
und Leistungen gegeniiber

Dritten 4.972 18 4.990 5.112 73 5.185

verbundenen Unternehmen 174 1 175 219 2 221

Joint Ventures 188 - 188 260 - 260

assoziierten Unternehmen 138 - 138 77 - 77

sonstigen Unternehmen, mit denen

ein Beteiligungsverhaltnis besteht 6 = 6 4 = 4
5.478 19 5.497 5.672 75 5.747

Die beizulegenden Zeitwerte der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
entsprechen den Buchwerten. Wertberichtigungen wurden in Hohe von 142 Mio. €
(Vorjahr: 139 Mio. €) beriicksichtigt.
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Restlaufzeit Restlaufzeit Buchwert Zeitwert
Mio.€ bis 1 Jahr iber 1 Jahr 31.12.2003 31.12.2003 bis 1 Jahr iber 1 Jahr 31.12.2002 31.12.2002
Sonstige Forderungen
gegenuber
verbundenen Unternehmen 31 = 31 31 88 6 94 92
Joint Ventures 465 158 623 624 493 25 518 518
assoziierten Unternehmen 37 0 37 37 17 = 17 17
sonstigen Unternehmen,
mit denen ein Beteiligungs-
verhaltnis besteht 1 = 1 1 1 = 1 1
Ertragsteuererstattungs-
anspriiche 449 3 452 452 213 0 213 213
Sonstige Steueranspriiche 1.325 36 1.361 1.361 1.113 80 1.193 1.193
Positive Zeitwerte
von derivativen
Finanzinstrumenten 675 477 1.152 1.152 337 309 646 646
Ubrige Vermégenswerte 1.155 389 1.544 1.544 805 568 1.373 1.373
4138 1.063 5.201 5.202 3.067 988 4.055 4.053

In den Ubrigen Vermégenswerten ist Planvermdgen zur Finanzierung von Pensions-
verpflichtungen in Hohe von 71 Mio. € (Vorjahr: 98 Mio. €) enthalten.

Fiir die ausgewiesenen Sonstigen Forderungen und Vermogenswerte bestehen

keine wesentlichen Eigentums- oder Verfiigungsbeschrankungen. Ausfallrisiken

wird durch Wertberichtigungen Rechnung getragen. Wertberichtigungen wurden
in Hohe von 292 Mio. € (Vorjahr: 287 Mio. €) bertcksichtigt.
Die kurzfristigen Sonstigen Forderungen sind tiberwiegend unverzinslich.

Aus den derivativen Finanzinstrumenten ergeben sich die folgenden positiven

Zeitwerte:
Mio.€ 31.12.2002
Geschafte zur Absicherung gegen
Wahrungsrisiken aus Vermogenswerten
durch Fair-Value-Hedges 199 84
Wahrungsrisiken aus Verbindlichkeiten
durch Fair-Value-Hedges 34 26
Zinsrisiken durch Fair-Value-Hedges 395 358
Zinsrisiken durch Cash-flow-Hedges 14 8
Wahrungsrisiken aus zukiinftigen Zahlungsstromen
(Cash-flow-Hedges) 255 115
Hedge-Geschifte 897 586
Vermadgenswerte aus hedgeineffektiven Derivaten 255 60
1152 646

Die Gesamtposition der derivativen Finanzinstrumente wird unter Anhangsangabe 31

Finanzinstrumente niaher erlautert.
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WERTPAPIERE
Die Wertpapiere dienen der Liquiditatsvorsorge. Bei den Wertpapieren des Umlauf-

vermogens handelt es sich um borsennotierte, iiberwiegend kurzfristig angelegte

festverzinsliche Wertpapiere und um Aktien.

ZAHLUNGSMITTEL

Mio.€ 31.12.2003 31.12.2002

Guthaben bei Kreditinstituten 7.380 2.894
Schecks, Kassenbestand und jederzeit fallige Mittel 156 93
7.536 2.987

Die Guthaben bei Kreditinstituten bestehen bei verschiedenen Banken in unter-
schiedlichen Wahrungen.

AKTIVE LATENTE STEUERN

Die Aktiven latenten Steuern umfassen zukiinftige Steuerentlastungen aus temporaren
Differenzen zwischen den in der Konzernbilanz ausgewiesenen Buchwerten und dem
steuerlichen Wertansatz, aus in einem iiberschaubaren Zeitraum als realisierbar ein-
geschatzten Verlustvortragen sowie Steuergutschriften auf Basis landesrechtlicher
Vorschriften.

Die Entwicklung des Bilanzpostens ist unter der Anhangsangabe 7 Steuern vom
Einkommen und vom Ertrag dargestellt.

> 22 AKTIVER RECHNUNGSABGRENZUNGSPOSTEN

31.12.2003 31.12.2002

davon mit einer davon mit einer

Restlaufzeit von Restlaufzeit von

Mio.€ ml mehr als 1 Jahr -MI mehr als 1 Jahr
Abgegrenzte Provisionen

des Leasinggeschafts 81 (67) 94 (81

Sonstige Posten 196 (38) 179 (12)

277 (105) 273 (93)
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EIGENKAPITAL

Das Gezeichnete Kapital der Volkswagen AG lautet auf Euro. Die Aktien sind nenn-
wertlose Stiickaktien und lauten auf den Inhaber. Eine Aktie gewahrt einen rechne-
rischen Anteil von 2,56 € am Gesellschaftskapital. 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 setzt sich aus 320.289.940 nennwertlosen Stamm-
aktien und 105.238.280 Vorzugsaktien zusammen und betrdagt 1.089 Mio. € (Vor-
jahr: 1.089 Mio.€). Dartiber hinaus besteht — befristet bis zum 1. Juni 2004 — ein
Genehmigtes Kapital von 400 Mio. €. Durch Beschluss der Hauptversammlung vom
7. Juni 2001 besteht bis zum 6. Juni 2006 ein weiteres Genehmigtes Kapital zur Aus-
gabe von neuen auf den Inhaber lautenden Stammaktien von bis zu 130 Mio. €.

Zusatzlich besteht ein Bedingtes Kapital von 100 Mio. € durch Ausgabe von bis
zu 39.062.500 Stamm- und/oder Vorzugsaktien. Diese bedingte Kapitalerhohung
wird nur insoweit durchgefiihrt, wie die Inhaber der bis zum 1. Juni 2004 noch zu
begebenden Options- und Wandelschuldverschreibungen ihr Bezugsrecht ausiiben.

Stiick €

-:::E’ 2002 -:’:a 2002

Stand am 01.01. 425.528.220 424.708.360  1.089.352.243 1.087.253.402
Ausgegebene Aktien

(Optionsanleihe) 0 819.860 0 2.098.841

Stand am 31.12. 425.528.220 425.528.220  1.089.352.243 1.089.352.243

Von den Stammaktien wurden am 31. Dezember 2003 41.719.353 Stiick von der
100 %igen Tochtergesellschaft Volkswagen Beteiligungs-Gesellschaft mbH gehalten.

AKTIENOPTIONSPLAN

Der Vorstand hat mit Zustimmung des Aufsichtsrats von der Erméachtigung der
Hauptversammlung vom 19. Juni 1997 zur Auflegung eines Aktienoptionsplans
Gebrauch gemacht. Hierfiir besteht ein Bedingtes Kapital in Hohe von 66,9 Mio. €.
Dartiber hinaus besteht durch Beschluss der Hauptversammlung vom 16. April 2002
ein weiteres Bedingtes Kapital von 39,7 Mio. € zur Ausgabe von Stammaktien. Die
bedingte Kapitalerhohung wird nur insoweit durchgefiihrt, wie die Inhaber von
Wandelschuldverschreibungen, die aufgrund der Ermachtigung der Hauptversamm-
lung zur Durchfiihrung eines Aktienoptionsplans begeben werden, von ihren Wand-
lungsrechten Gebrauch machen.

Der Aktienoptionsplan raumt den Begiinstigten — dem Vorstand, dem Top-
Management und dem Management sowie den tariflichen Mitarbeitern der



Volkswagen AG — das Recht ein, durch Zeichnung von Wandelschuldverschreibungen
zum Einzelpreis von 2,56 € Rechte auf den Bezug von Aktien der Volkswagen AG

zu erwerben. Jede Schuldverschreibung verbrieft das Recht zur Wandlung in zehn
Stammaktien.

Die Bilanzierung der Aktienoptionen erfolgt erst zum Zeitpunkt der Austiibung
des Bezugsrechts. Der dann zuflieBende Wandelpreis fiir die neuen Anteile wird
dem Gezeichneten Kapital bzw. der Kapitalriicklage zugefihrt.

Mit Zustimmung des Aufsichtsrats hat der Vorstand im Geschaftsjahr 2003 die
fiinfte Tranche des Aktienoptionsplans aufgelegt. Der anfangliche Wandelpreis der
fiinften Tranche, der das Kursverhaltnis der Volkswagen-Aktie zum Zeitpunkt der
Beschlussfassung in 2003 widerspiegelt, wurde mit 36,54 € je Volkswagen-Stamm-
aktie festgelegt. Er erhoht sich in den Folgejahren um jeweils 5 Prozentpunkte. Nach
einer 24-monatigen Sperrfrist konnen die Wandelrechte ab dem 12. Juli 2005 bis
zum 4. Juli 2008 ausgeiibt werden. Fiir den ersten Wandelzeitraum ab dem 12. Juli
2005 wird der Wandelpreis 40,19 € betragen.

Die Wandelpreise und Wandelzeitraume der fiinf Tranchen ergeben sich aus der
folgenden Tabelle:

WANDELPREISE UND WANDELZEITRAUME
FUR DIE TRANCHEN DES AKTIENOPTIONSPLANS

in € 1. Tranche 2. Tranche 3. Tranche 4. Tranche

5. Tranche

Basiswandelpreis 69,48 41,82 59,43 51,52

36,54

Wandelpreis

ab 11. Juni 2001 76,43

ab 31. Oktober 2001 79,90

ab 14. Juli 2002 46,00

ab Veroffentlichung des
Quartalsberichts zum 30.09.2002 83,38 48,09

ab 14. Juli 2003 65,37

ab Veroffentlichung des
Quartalsberichts zum 30.09.2003 86,85 50,18 68,34

ab 19. Juni 2004 56,67

ab Veroffentlichung des
Quartalsberichts zum 30.09.2004 52,28 71,32 59,25

ab 12. Juli 2005

40,19

ab Veroffentlichung des
Quartalsberichts zum 30.09.2005 74,29 61,82

42,02

ab Veroffentlichung des
Quartalsberichts zum 30.09.2006 64,40

43,85

ab Veroffentlichung des
Quartalsberichts zum 30.09.2007

45,68

Beginn der Wandelfrist 11.06.2001 14.07.2002 14.07.2003 19.06.2004

12.07.2005

Ende der Wandelfrist 04.06.2004 06.07.2005 06.07.2006 11.06.2007

04.07.2008
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Der Bestandswert an ausgegebenen Wandelschuldverschreibungen belief sich

bei einem Einzelwert von 2,56 € je Stiick am 31. Dezember 2003 auf insgesamt
6.885.061,12 € (= 2.689.477 Stiick), die das Recht auf den Bezug von 26.894.770
Stammaktien vermitteln. Die Verbindlichkeiten aus Wandelschuldverschreibungen

sind unter den Sonstigen Verbindlichkeiten erfasst. Im Geschaftsjahr sind 73.325

Wandelschuldverschreibungen im Wert von 187.712,00 € von zwischenzeitlich aus-

geschiedenen Mitarbeitern zuriickgegeben worden. Die Entwicklung der gewahrten

Anspriiche auf Aktienoptionen ergibt sich aus der folgenden Tabelle:

ENTWICKLUNG DER GEWAHRTEN ANSPRUCHE AUF AKTIENOPTIONEN

(1.—5. TRANCHE)

Nominalwert Anzahl der

Anzahl der

der Wandel- Wandelrechte wandelbaren
schuldver- Stammaktien
schreibung
€ Stiick Stiick
Stand am 01.01.2003 6.126.515,20 2.393.170 23.931.700
Im Geschaftsjahr

gewahrt 946.257,92 369.632 3.696.320
ausgelibt - - -
zuriickgegeben 187.712,00 73.325 733.250
Stand am 31.12.2003 6.885.061,12 2.689.477 26.894.770

RUCKLAGEN
Mio.€ 31.12.2002

Kapitalriicklage
Agio aus Kapitalerh6hungen 4.232 4.232
Agio aus der Begebung von Optionsanleihen 219 219
4.451 4.451
Gewinnriicklagen

Gesetzliche Riicklage 31 31
Riicklage fiir Cash-flow-Hedges 40 -189
Wahrungsumrechnungsriicklage -2.212 —-1.489
Andere Gewinnriicklagen 18.597 17.837
Zurlickgekaufte Aktien -2.285 -2.285
14171 13.905




Die Kapitalriicklage setzt sich aus dem Aufgeld von insgesamt 4.232 Mio.<€ aus den

Kapitalerhohungen sowie dem Aufgeld aus der Begebung von Optionsanleihen von

219 Mio.€ zusammen.

In die Riicklage fiir Cash-flow-Hedges wurden 284 Mio. € in der laufenden Periode
eingestellt (Vorjahr: 157 Mio. €) sowie 51 Mio.€ (Vorjahr: 233 Mio. €) erfolgswirk-

sam entnommen.

Dividendenvorschlag

Die Dividendenausschiittung der Volkswagen AG richtet sich gemall § 58 Abs. 2 AktG
nach dem im handelsrechtlichen Jahresabschluss der Volkswagen AG ausgewiesenen

Bilanzgewinn. Nach dem handelsrechtlichen Abschluss der Volkswagen AG ist ein

Bilanzgewinn von 413 Mio. € ausschiittungsfiahig. Vorstand und Aufsichtsrat der

Volkswagen AG schlagen der Hauptversammlung vor, eine Dividendenausschiittung

in Hohe von 1,05 € je Stammaktie und 1,11 € je Vorzugsaktie, also insgesamt

409 Mio. €, zu beschlieBen und den Restbetrag von 4 Mio. € als Gewinnvortrag auf

neue Rechnung vorzutragen.

> 24 ANTEILE FREMDER GESELLSCHAFTER

Die Anteile anderer Gesellschafter am Eigenkapital entfallen im Wesentlichen

auf Anteilseigner an der AUDI AG und der Volkswagen Original Teile Logistik

GmbH & Co. KG.

> 25 RUCKSTELLUNGEN

Restlaufzeit

31.12.2003

Mio.€ bis 1 Jahr iiber 1 Jahr 31.12.2002

Riickstellungen fur Pensionen und

pensionsahnliche Verpflichtungen 481 10.137 10.618 10.301

Steuerriickstellungen 522 894 1.416 1.474

Sonstige Riickstellungen 5.917 4.859 10.776 10.574
6.920 15.890 22.810 22.349
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Riickstellungen fiir Pensionen und pensionsahnliche Verpflichtungen
Riickstellungen fiir Pensionsverpflichtungen werden aufgrund von Versorgungsplanen
fir Zusagen auf Alters-, Invaliden- und Hinterbliebenenleistungen gebildet. Die Leis-
tungen des Konzerns variieren je nach rechtlichen, steuerlichen und wirtschaftlichen
Gegebenheiten des jeweiligen Landes und hangen in der Regel von der Beschaftigungs-
dauer und dem Entgelt der Mitarbeiter ab.

Die betriebliche Altersversorgung erfolgt im Konzern sowohl auf Basis von Beitrags-
als auch von Leistungszusagen. Bei den Beitragszusagen (Defined Contribution Plans)
zahlt das Unternehmen aufgrund gesetzlicher oder vertraglicher Bestimmungen bzw.
auf freiwilliger Basis Beitrdge an staatliche oder private Rentenversicherungstrager.
Mit Zahlung der Beitrdge bestehen fiir das Unternehmen keine weiteren Leistungsver-
pflichtungen. Die laufenden Beitragszahlungen (ohne Beitrdge an die Rentenversiche-
rung) sind als Pensionsaufwand des jeweiligen Jahres ausgewiesen; sie beliefen sich
2003 im Konzern auf insgesamt 11 Mio. € (Vorjahr: 15 Mio. €).

Die liberwiegenden Altersversorgungssysteme basieren auf Leistungszusagen
(Defined Benefit Plans), wobei zwischen riickstellungs- und extern finanzierten Ver-
sorgungssystemen unterschieden wird.

Die Pensionsriickstellungen fiir die Leistungszusagen werden gemal} 1AS 19
(Leistungen an Arbeitnehmer) nach dem international ublichen Anwartschaftsbarwert-
verfahren (Projected-Unit-Credit-Methode) ermittelt. Dabei werden die zukiinftigen
Verpflichtungen auf der Grundlage der zum Bilanzstichtag anteilig erworbenen Leis-
tungsanspriiche bewertet. Bei der Bewertung werden Trendannahmen fiir die relevan-
ten Grofen, die sich auf die Leistungshohe auswirken, berticksichtigt. Bei allen Leis-
tungssystemen sind versicherungsmathematische Berechnungen erforderlich.

Wegen ihres Versorgungscharakters werden insbesondere die Verpflichtungen der
US-Konzerngesellschaften fiir die Krankheitskosten der Mitarbeiter nach deren Eintritt
in den Ruhestand ebenfalls unter den Pensionsriickstellungen fiir Leistungszusagen
ausgewiesen. Fiir diese pensionsdhnlichen Verpflichtungen wird die erwartete langfris-
tige Kostenentwicklung der Krankheitskosten berticksichtigt.

Die betriebliche Altersversorgung im Volkswagen-Konzern beruht seit 1996 in
Deutschland auf einer aufwandsabhangigen Rentenbausteinzusage, die nach 1AS 19
als Leistungszusage eingestuft wird. Seit dem 1. Januar 2001 ist dieses Modell zu
einem Pensionsfonds weiterentwickelt worden. Dabei wird der jahrliche vergiitungs-
abhingige Versorgungsaufwand treuhdnderisch durch den VW Pension Trust e.V. in
Fonds angelegt. Dieses Modell bietet durch die Fondsanlage die Chance zu einer
Steigerung der Versorgungsanspriche und sichert diese zusatzlich auch noch voll-
standig ab. Aus diesem Grund haben sich inzwischen fast alle inldndischen Konzern-
gesellschaften hieran beteiligt. Da die treuhdanderisch verwalteten Fondsanteile die
Voraussetzungen von IAS 19 als Vermogenswerte (Plan Assets) erfiillen, ist insoweit

eine Verrechnung mit den Riickstellungen erfolgt.
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Folgende Betrdge wurden fur Leistungszusagen in der Bilanz erfasst:

Mio.€ 31.12.2003 31.12.2002

Barwert der extern finanzierten Verpflichtungen 1.970 1.713
Beizulegender Zeitwert des Planvermogens -1.522 -1.219
Unterdeckung/Uberdeckung 448 494
Barwert der nicht tGber einen Fonds finanzierten Verpflichtungen 10.983 10.712
Nicht erfasste versicherungsmathematische Verluste -937 -1.028
Nicht erfasster nachzuverrechnender Dienstzeitaufwand 25 3

Aufgrund der Begrenzung von IAS 19
nicht als Vermogenswert bilanzierter Betrag 28 22

In der Bilanz erfasste Nettoschuld 10.547 10.203

Die in der Bilanz erfasste Nettoschuld ist in den folgenden Positionen enthalten:

Mio.€ 31.12.2003 31.12.2002

Pensionsriickstellungen 10.618 10.301
Sonstige Vermogenswerte =71 -98
In der Bilanz erfasste Nettoschuld 10.547 10.203

Versicherungsmathematische Gewinne oder Verluste ergeben sich aus Bestands-
anderungen und Abweichungen der tatsachlichen Trends (z.B. Einkommens-, Renten-
erhohungen) gegeniiber den Rechnungsannahmen. Entsprechend den Regeln von
IAS 19 wird dieser Betrag tiber die kiinftige durchschnittliche Restdienstzeit der
Belegschaft bilanziell erfasst und ergebnismaRig verrechnet, soweit die zu Beginn
des Geschaftsjahres nicht erfassten versicherungsmathematischen Gewinne oder
Verluste 10 % des hoheren Betrages aus der Pensionsverpflichtung oder dem Zeit-
wert des Planvermogens zu Beginn des Geschaftsjahres tibersteigen.

Soweit bei den auslandischen Konzerngesellschaften eine Absicherung erfolgt,
beruht diese im Wesentlichen auf Immobilien, Aktien und festverzinslichen Wert-
papieren. Darunter befinden sich keine von Gesellschaften des Volkswagen-Konzerns
emittierten Finanzinstrumente und kein von Konzerngesellschaften genutztes
Investment Property.

Im Geschéftsjahr wurden Renten in Hohe von 433 Mio. € (Vorjahr: 402 Mio. €)
ausgezahlt.
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Folgende Betrdage wurden in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst:

Mio.€ 2003

2002
Laufender Dienstzeitaufwand 360 351
Zinsaufwand auf die Verpflichtung 704 679
Erwartete Ertrage aus Planvermadgen -90 -107
Erfasste versicherungsmathematische
Nettoverluste/-gewinne fur das Jahr 30 8
Nachzuverrechnender Dienstzeitaufwand -1 0
Verluste/Gewinne aus Plankiirzung und -abgeltung -5 =5
Summe der in der Gewinn- und Verlustrechnung
ausgewiesenen Aufwendungen und Ertriage 988 926

Die obigen Betrage sind grundsatzlich in den Personalkosten der Funktionsbereiche

enthalten; der Zinsaufwand auf die Verpflichtung wird im Ubrigen Finanzergebnis,

Anhangsangabe 6b, ausgewiesen.

Aus der Anlage der Planvermdgen zur Deckung der zukiinftigen Pensionsverpflich-

tungen ergaben sich tatsachliche Ertrdge in Hohe von 206 Mio. € (Vorjahr: 230 Mio. €

Verluste).
Die in der Bilanz erfasste Nettoschuld hat sich wie folgt verdndert:

Mio.€ 2003

2002
Pensionsriickstellung/Uberschiisse am 01.01. 10.203 9.847
Konzernkreisanderungen (neue Pensionsplane) 35 25
In der Gewinn- und Verlustrechnung erfasster Nettoaufwand 988 926
Rentenzahlungen aus Firmenvermogen
und Beitrage an den Fonds -644 -599
Sonstige Veranderungen -18 24
Wahrungsunterschiede aus Planen im Ausland =17 -20
In der Bilanz erfasste Nettoschuld am 31.12. 10.547 10.203
Der Berechnung der Pensionsriickstellungen wurden die folgenden Annahmen
zugrunde gelegt:
Deutschland Ausland
in % -:::EI 2002 -:’:a 2002
Abzinsungssatz zum 31.12. 5,75 5,75 3,00-6,25 3,00-6,75
Erwartete Ertrage aus
Planvermdgen zum 31.12. 6,75 6,75 5,00-8,50 5,00-8,50
Kunftige Entgeltsteigerungen 2,75 2,75 1,50-5,00 1,50-5,00
Kunftige Rentensteigerungen 1,50-3,64 1,50-3,64 2,00-2,80 1,36—-3,00
Fluktuationsrate 1,40 1,40 1,13-7,70 2,00-6,59
Jahrlicher Anstieg der Kosten
fur Gesundheitsflrsorge - - 5,50-7,00 5,50-7,00




Steuerriickstellungen
Die Steuern werden unter Anhangsangabe 7 Steuern vom Einkommen und vom
Ertrag detailliert dargestellt.

SONSTIGE RUCKSTELLUNGEN

Verpflichtungen Kosten der Ubrige Gesamt
aus dem Belegschaft Riickstellungen
Mio.€ Absatzgeschaft

Stand am 01.01.2003 6.790 1.841 1.943 10.574
Wahrungsdifferenzen -239 -30 -60 -329
Konzernkreisanderungen 3 6 13 22
Verbrauch -3.499 -810 -698 -5.007
Zufuhrung/Neubildung 4.189 958 1.019 6.166
Aufzinsung 141 = 6 147
Aufldsung —-547 -43 -207 =797
Stand am 31.12.2003 6.838 1.922 2.016 10.776

In den Verpflichtungen aus dem Absatzgeschift sind Riickstellungen enthalten,
die alle Risiken aus dem Verkauf von Fahrzeugen, Teilen und Originalteilen bis hin
zur Entsorgung von Altfahrzeugen einschlieBen. Im Wesentlichen sind dies Ge-
wihrleistungsanspriiche, die unter Zugrundelegung des bisherigen bzw. des ge-
schatzten zukiinftigen Schadenverlaufs ermittelt werden. Des Weiteren sind hierin
Riickstellungen fiir aufgrund rechtlicher oder faktischer Verpflichtungen zu gewah-
rende Rabatte, Boni u. A. enthalten, die nach dem Bilanzstichtag anfallen, jedoch
durch Umsatze vor dem Bilanzstichtag verursacht wurden.

Riickstellungen fur Kosten der Belegschaft werden u.a. fir Jubilaumszuwen-
dungen, Zeitguthaben, Altersteilzeit, Abfindungen und dhnliche Verpflichtungen
gebildet.

Die Ubrigen Riickstellungen betreffen eine Vielzahl von erkennbaren Einzelrisi-
ken und ungewissen Verpflichtungen, die in Hohe ihres wahrscheinlichen Eintritts
berticksichtigt werden.

Der Zahlungsabfluss der Sonstigen Riickstellungen wird zu 55 % im Folgejahr,
zu 31 % in den Jahren 2005 bis 2008 und zu 14 % danach erwartet.
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> 26 KURZ- UND LANGFRISTIGE FINANZSCHULDEN

Die Details der kurz- und langfristigen Finanzschulden ergeben sich aus der

folgenden Tabelle:
Restlaufzeit Restlaufzeit Buchwert
Mio.€ bis 1 Jahr 1-5 Jahre liber 5 Jahre 31.12.2003 bis 1 Jahr 1-5 Jahre  lber 5 Jahre 31.12.2002
Anleihen 4735 11.425 6.950 23.110 3.468 6.904 2.623 12.995
davon konvertibel = = = - (51) = = (51)
Schuldverschreibungen 12.134 3.340 87 15.561 10.520 3.023 3.388 16.931
Verbindlichkeiten gegen-
Uber Kreditinstituten 4.585 2.740 254 7.579 5.283 2.178 753 8.214
Einlagen aus dem
Direktbankgeschaft 6.234 322 188 6.744 5.284 234 95 5.613
Darlehen 1.050 90 371 1.511 971 87 134 1.192
Wechselverbindlichkeiten 17 = = 17 292 17 = 309
Verbindlichkeiten aus auf
Basis von Finanzierungs-
leasing-Vertragen gemieteten
Vermogenswerten 53 68 98 219 193 24 25 242
Finanzschulden gegentber
verbundenen Unternehmen 77 = 3 80 78 = 3 81
Joint Ventures 26 = = 26 15 = = 15
assoziierten Unternehmen 2 = = 2 2 = = 2
sonstigen Unternehmen,
mit denen ein Beteiligungs-
verhaltnis besteht 9 = = 9 7 = = 7
28.922 17.985 7.951 54.858 26113 12.467 7.021 45.601

Von den in der Konzernbilanz ausgewiesenen Verbindlichkeiten sind insgesamt

346 Mio. € im Wesentlichen durch Grundpfandrechte gesichert.

Die den Wechselverbindlichkeiten zugrunde liegenden Zinssatze variieren zwischen
2,0 und 5,4 %. Der Zeitwert der Wechselverbindlichkeiten ist gleich dem Buchwert.

Fir die Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen und assoziierten Unternehmen

sind marktiibliche Zinssatze zwischen 1,0 und 8,2 % vereinbart.

Zur Refinanzierung des Finanzdienstleistungsgeschafts durchgefiihrte Asset-
Backed-Securities-Transaktionen in Hohe von 8.553 Mio. € (Vorjahr: 7.329 Mio. €)
sind in den Anleihen, Schuldverschreibungen und Verbindlichkeiten aus Darlehen

enthalten. Zu Sicherungszwecken sind Forderungen aus dem Finanzdienstleistungs-
geschaft in Hohe von 8.351 Mio. € (Vorjahr: 8.888 Mio.€) verpfandet worden.



Die Konditionen der Anleihen, Schuldverschreibungen, Verbindlichkeiten gegeniiber

Kreditinstituten und Darlehen sowie deren Buch- und Zeitwerte ergeben sich aus

der folgenden Tabelle:

DATEN DER ORIGINAREN MITTELAUFNAHME OHNE SICHERUNGSGESCHAFTE

Wahrung  Zinskondition Restzins- Gewichteter Nominal- Buchwert zum 31.12.2003
bindungsfrist Zinssatz auf volumen in Mio.€

Basis des
Buchwertes Mio.€ <1 Jahr 1-5 Jahre >5 Jahre Summe
BRL variabel/fest <1 Jahr 19,0 % 450 468 1 - 469
CHF variabel/fest <1 Jahr 0,2 % 257 176 - - 176
CZK variabel/fest <1 Jahr 3,5% 178 163 15 - 178
EUR variabel/fest <1 Jahr 2,4% 20.020 15.627 4.353 33 20.013
GBP variabel/fest <1 Jahr 4,0% 1.978 2.035 - - 2.035
JPY variabel/fest <1 Jahr 0,3 % 1.967 1779 189 - 1.968
MXN variabel/fest <1 Jahr 8,7 % 170 170 - - 170
PLN variabel/fest <1 Jahr 5,6 % 154 153 - - 153
SKK variabel/fest <1 Jahr 6,4 % 118 118 - - 118
usD variabel/fest <1 Jahr 2,4% 6.844 4.777 1.954 - 6.731
BRL fest 1-5 Jahre 17,8 % 850 297 578 - 875
CZK fest 1-5 Jahre 4,9% 375 - 375 - 375
EUR fest 1-5 Jahre 4,3% 6.305 596 5.555 217 6.368
JPY fest 1-5 Jahre 0,9 % 960 1 953 - 954
SKK fest 1-5 Jahre 8,0 % 134 - 133 - 133
usbD fest 1-5 Jahre 2,1% 4.971 1.955 3.057 - 5.012
EUR variabel 1-5 Jahre 2,7% 225 6 218 - 224
EUR fest > 5 Jahre 4,8% 7.702 151 101 7.283 7.535
JPY fest > 5 Jahre 1,8 % 105 1 5 95 101
Ubrige 1.249 449 498 323 1.270
Summe Finanzschulden 55.012 28.922 17.985 7.951 54.858
Zeitwert zum 31.12.2003 54.916
Zeitwert zum 31.12.2002 45.574
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> 27 VERBINDLICHKEITEN AUS LIEFERUNGEN UND LEISTUNGEN

Restlaufzeit Restlaufzeit Buchwert
Mio.€ bis 1 Jahr iiber 1 Jahr 31.12.2003 bis 1 Jahr iber 1 Jahr 31.12.2002
Verbindlichkeiten aus Lieferungen
und Leistungen gegentber
Dritten 7.641 4 7.645 7.095 10 7.105
verbundenen Unternehmen 39 - 39 62 - 62
Joint Ventures 75 3 78 56 - 56
assoziierten Unternehmen 51 - 51 8 - 8
sonstigen Unternehmen, mit denen
ein Beteiligungsverhaltnis besteht 9 = 9 5 = 5
7.815 7 7.822 7.226 10 7.236
Die beizulegenden Zeitwerte weichen nicht wesentlich von den ausgewiesenen
Buchwerten ab.
> 28 SONSTIGE VERBINDLICHKEITEN
Restlaufzeit Restlaufzeit Buchwert
Mio.€ bis 1 Jahr 1-5 Jahre iiber 5 Jahre 31.12.2003 bis 1 Jahr 1-5 Jahre  iiber 5 Jahre 31.12.2002
Erhaltene Anzahlungen
auf Bestellungen 707 6 0 713 765 4 0 769
Ubrige Verbindlichkeiten
gegenlber
verbundenen Unternehmen 26 2 - 28 13 0 0 13
Joint Ventures 9 - - 9 21 1 - 22
assoziierten Unternehmen 0 - - 0 2 - - 2
sonstigen Unternehmen,
mit denen ein Beteiligungs-
verhaltnis besteht 2 - - 2 2 - - 2
Negative Zeitwerte
aus derivativen
Finanzinstrumenten 234 118 130 482 343 204 50 597
Verbindlichkeiten
aus Ertragsteuern 25 0 = 25 29 = = 29
aus sonstigen Steuern 780 0 165 945 760 0 162 922
im Rahmen der
sozialen Sicherheit 385 5 0 390 357 5 0 362
aus der Lohn- und
Gehaltsabrechnung 757 59 10 826 688 59 9 756
Ubrige Verbindlichkeiten 2.274 345 279 2.898 2.102 320 232 2.654
5.199 535 584 6.318 5.082 593 453 6.128

Die beizulegenden Zeitwerte weichen nicht wesentlich von den ausgewiesenen

Buchwerten ab.



> 29

Aus den derivativen Finanzinstrumenten ergeben sich die folgenden negativen
Zeitwerte:

Mio.€ 31.12.2003 31.12.2002

Geschafte zur Absicherung gegen

Wahrungsrisiken aus Vermogenswerten

durch Fair-Value-Hedges 18 9
Wahrungsrisiken aus Verbindlichkeiten
durch Fair-Value-Hedges 119 153
Zinsrisiken durch Fair-Value-Hedges 99 50
Zinsrisiken durch Cash-flow-Hedges 100 233
Wahrungsrisiken aus zukiinftigen Zahlungsstromen
(Cash-flow-Hedges) 74 48
Hedge-Geschifte 410 493
Verpflichtungen aus hedgeineffektiven Derivaten 72 104
482 597

Die Gesamtposition der derivativen Finanzinstrumente wird unter Anhangsangabe 31
Finanzinstrumente niher erlautert.

PASSIVER RECHNUNGSABGRENZUNGSPOSTEN

31.12.2003 31.12.2002
davon mit einer davon mit einer
Restlaufzeit von Restlaufzeit von
Mio.€ ml mehr als 1 Jahr -MI mehr als 1 Jahr
Von Leasingkunden
geleistete Sonderzahlungen aus
Operating-Leasing-Geschaften 112 (96) 129 (106)
Sonstige Posten 210 (85) 204 (167)

322 181 333 (273)
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> 30 KAPITALFLUSSRECHNUNG

> 31

Der Fonds der Kapitalflussrechnung umfasst ausschlielich die in der Bilanz ausge-
wiesenen Zahlungsmittel.

In der Kapitalflussrechnung werden die Zahlungsstrome erlautert, und zwar
getrennt nach Mittelzu- und Mittelabfliissen aus dem laufenden Geschaft, aus der
Investitions- und aus der Finanzierungstatigkeit.

Ausgehend vom Ergebnis vor Steuern wird der Cash-flow aus laufender
Geschaftstatigkeit indirekt abgeleitet. Das Ergebnis vor Steuern wird um die nicht
zahlungswirksamen Aufwendungen (im Wesentlichen Abschreibungen) und Ertrage
bereinigt. Unter Bertiicksichtigung der Verdnderungen im Working Capital ergibt
sich der Cash-flow aus laufender Geschéftstatigkeit.

Die Investitionstatigkeit umfasst neben Zugangen im Sach- und Finanzanlage-
vermdgen auch die Zugange aktivierter Entwicklungskosten. Ebenfalls werden hier
die Verdnderung der Vermieteten Vermogenswerte und die Verdnderung der Forde-
rungen aus Finanzdienstleistungen ausgewiesen.

In der Finanzierungstitigkeit sind neben Zahlungsmittelabfliissen aus Dividenden-
zahlungen und der Tilgung von Anleihen die Zuflisse aus der Begebung von Anleihen
sowie die Veranderung der iibrigen Finanzschulden enthalten.

Die Veranderungen der Bilanzpositionen, die fiir die Entwicklung der Kapital-
flussrechnung herangezogen werden, sind nicht unmittelbar aus der Bilanz ableitbar,
da Effekte aus der Wahrungsumrechnung und aus Konsolidierungskreisanderungen
nicht zahlungswirksam sind und ausgesondert werden.

Im Mittelzufluss aus laufender Geschaftstatigkeit sind im Jahr 2003 Zahlungen
flir erhaltene Zinsen von 3.326 Mio. € und fiir gezahlte Zinsen von 2.335 Mio. €
enthalten. Dariiber hinaus enthalt das Ergebnis aus at Equity bewerteten Anteilen,
Anhangsangabe 5a, Dividenden in Hohe von 414 Mio. €.

FINANZINSTRUMENTE

1. Sicherungspolitik und Finanzderivate

Im Rahmen der operativen Geschaftstitigkeit und im Finanzierungsbereich ist der
Volkswagen-Konzern insbesondere Wahrungskurs- und Zinsschwankungen ausge-
setzt. Unternehmenspolitik ist es, diese Risiken durch den Abschluss von Siche-
rungsgeschéaften auszuschlieBen bzw. zu begrenzen. Alle Sicherungsmafnahmen
werden zentral durch Konzern-Treasury koordiniert bzw. durchgefiihrt.
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2. Sicherungsrichtlinien
Es bestehen fiir die konzernweite Fremdwahrungs- und Zinssicherungspolitik Richt-
linien, die sich an den Mindestanforderungen an das Betreiben von Handelsge-
schaften der Kreditinstitute der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht
orientieren.

Als Partner fiir den Abschluss der Sicherungsgeschafte fungieren erstklassige
nationale und internationale Banken, deren Bonitat laufend von fithrenden Rating-
Agenturen iberpruft wird.

2.1 Wahrungsrisiko

Zur Absicherung des Wahrungsrisikos werden Devisentermingeschafte, Devisen-
optionen sowie kombinierte Zins-/Wahrungsswaps eingesetzt. Diese Geschafte
beziehen sich auf die Kurssicherung aller Zahlungsstrome in Fremdwéhrung aus
dem operativen Geschift (insbesondere Umsatzerlose) sowie auf die Herstellung
der Wahrungskongruenz im Finanzierungsbereich.

Der Volkswagen-Konzern sichert geplante Umsatzerlose und Materialeinkaufe
in Fremdwéhrung auf Nettobasis je nach Markteinschatzung tiber einen Zeitraum
von bis zu 18 Monaten durch Devisentermingeschafte und Devisenoptionen. Die
Sicherung betraf im Jahr 2003 im Wesentlichen den US-Dollar, das britische Pfund,
den japanischen Yen und die schwedische Krone.

2.2 Zinsrisiko
Ein Zinsrisiko, d.h. mogliche Wertschwankungen eines Finanzinstruments aufgrund
von Anderungen der Marktzinssitze, droht vor allem bei mittel- und langfristigen
festverzinslichen Forderungen und Verbindlichkeiten. Zur Sicherung werden je nach
Marktlage Zinsswaps, kombinierte Zins-/Wahrungsswaps sowie sonstige Zinskon-
trakte abgeschlossen.

Wenn Finanzmittel innerhalb des Volkswagen-Konzerns an Tochtergesellschaften
weitergereicht werden, werden sie kongruent zur Refinanzierung strukturiert.
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NOMINALVOLUMEN DER DERIVATIVEN FINANZINSTRUMENTE

Restlaufzeit 31.12.2003 31.12.2002

Nominal- Nominal-

volumen volumen
Mio.€ bis 1 Jahr 1-5 Jahre  liber 5 Jahre Gesamt Gesamt
Zinsswaps 5.441 15.902 8.038 29.381 20.373
Zinsoptionskontrakte 1.350 400 = 1.750 3.711
Zins-/Wahrungsswaps 1.523 2.414 127 4.064 2.823
Devisenterminkontrakte 7.577 159 - 7.736 5.747
Devisenoptionskontrakte 1.584 = = 1.584 1.028
Wahrungsswaps 1.125 156 = 1.281 137

Marktwerte der Derivat-Volumina werden anhand der Marktdaten des Bilanzstich-
tages sowie geeigneter Bewertungsmethoden ermittelt. Der Diskontierung zum
31. Dezember 2003 lagen folgende Zinsstrukturen zugrunde:

in % EUR usD GBP JPY CAD
Zins fur sechs Monate 2,100 1,140 4,070 0,000 2,550
Zins fir ein Jahr 2,250 1,350 4,310 0,000 2,620
Zins fur funf Jahre 3,674 3,609 4,915 0,717 4,107
Zins fur zehn Jahre 4,370 4,615 4,995 1,390 4,929

3. Liquiditatsrisiko

Eine auf einen festen Planungshorizont ausgerichtete Liquiditatsvorausschau, im
Volkswagen-Konzern vorhandene, nicht ausgenutzte Kreditlinien sowie weltweit zur
Verfligung stehende Daueremissionsprogramme stellen jederzeit die Liquiditatsver-
sorgung sicher.

4. Ausfallrisiko

Das Ausfallrisiko aus finanziellen Vermogenswerten besteht in der Gefahr des Aus-
falls eines Vertragspartners und daher maximal in Hohe der positiven Zeitwerte
gegeniiber den jeweiligen Kontrahenten. Dem Risiko aus origindren Finanzinstru-
menten wird durch die gebildeten Wertberichtigungen fiir Forderungsausfille Rech-
nung getragen. Da derivative Finanzinstrumente nur mit erstklassigen Banken abge-
schlossen werden und im Rahmen des Risikomanagements je Kontrahent Limits
festgelegt sind, ist das tatsachliche Ausfallrisiko zu vernachlassigen.



>32 HAFTUNGSVERHALTNISSE

31.12.2003

Mio.€ 31.12.2002
Verbindlichkeiten aus Burgschaften 256 311
Verbindlichkeiten aus Gewahrleistungsvertragen 90 214
Bestellung von Sicherheiten fir fremde Verbindlichkeiten 4 11
Sonstige Eventualverbindlichkeiten 78 14

428 550

Die nicht in die Konzernbilanz iibernommenen Treuhandvermogen und -schulden

der zu den stidamerikanischen Tochtergesellschaften gehorenden Spar- und Treu-
handgesellschaften betragen 510 Mio. € (Vorjahr: 487 Mio.€).

>33 RECHTSSTREITIGKEITEN

Die Volkswagen AG oder eine ihrer Konzerngesellschaften sind nicht an Gerichts-

oder Schiedsverfahren beteiligt, die einen erheblichen Einfluss auf die wirtschaftliche
Lage des Konzerns haben konnten oder innerhalb der letzten zwei Jahre gehabt
haben. Entsprechende Verfahren sind auch nicht absehbar. Fiir eventuelle finanzielle

Belastungen aus anderen Gerichts- oder Schiedsverfahren sind bei der jeweiligen

Konzerngesellschaft in angemessener Hohe Riickstellungen gebildet worden bzw.

besteht in angemessenem Umfang Versicherungsdeckung.

> 34 SONSTIGE FINANZIELLE VERPFLICHTUNGEN

Fallig Fillig Fallig Gesamt Fallig
Mio.€ 2004 2005-2008 ab 2009 31.12.2003 31.12.2002 ab 2004
Bestellobligo fiir
Sachanlagen 1.408 487 = 1.895 1.731 511
Immaterielle Vermogenswerte 54 4 = 58 111 23
Investment Property = 38 = 38 29 29
Verpflichtungen aus
zugesagten Darlehensvergaben 527 = = 527 341 =
langfristigen Miet- und Leasingvertragen 226 437 254 917 1.139 926
Ubrige finanzielle Verpflichtungen 113 33 6 152 1.537 308
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> 35 GESAMTPERIODENAUFWAND

Mio.€ 2003 2002

Materialaufwand

Aufwendungen fiir Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe sowie fir
bezogene Waren und Aufwendungen fiir bezogene Leistungen 59.423 56.563

Personalaufwand

Loéhne und Gehalter 11.182 10.836

Soziale Abgaben und Aufwendungen

fur Altersversorgung und Unterstlitzung 2.696 2.477
13.878 13.313

>36 IM JAHRESDURCHSCHNITT BESCHAFTIGTE MITARBEITER

2003 2002

Leistungslohner 161.585 158.419

Zeitlohner 49.495 49.613

Gehaltsempfanger 96.041 90.946
307121 298.978

Auszubildende 7.588 7.493
314.709 306.471

Nicht vollkonsolidierte fahrzeug-

produzierende Beteiligungen 20.164 17.394
334.873 323.865

> 37 EREIGNISSE NACH DEM BILANZSTICHTAG

Bis zum 18. Februar 2004 (Freigabe zur Veroffentlichung) ergaben sich keine nennens-
werten Ereignisse.

>38 ANGABEN UBER DIE BEZIEHUNGEN ZU NAHE STEHENDEN PERSONEN
(RELATED PARTIES NACH IAS 24)

Als nahe stehende Personen oder Unternehmen im Sinne des IAS 24 gelten Personen
bzw. Unternehmen, die vom berichtenden Unternehmen beeinflusst werden konnen
bzw. die auf das Unternehmen Einfluss nehmen konnen.

Das Land Niedersachsen hilt 18,2 % der Stimmrechte an der Volkswagen AG
und entsendet zwei Mitglieder in den Aufsichtsrat. Rechtsgeschafte mit privatrecht-



lichen Unternehmen des Landes Niedersachsen werden zu marktiiblichen Konditionen

abgewickelt.

Alle Geschiftsbeziehungen mit nicht konsolidierten Tochtergesellschaften,

Joint Ventures und assoziierten Unternehmen werden zu marktiiblichen Konditionen

abgewickelt.

Mitglieder des Vorstands bzw. des Aufsichtsrats der Volkswagen AG sind Mit-

glieder in Aufsichtsraten bzw. Vorstanden von anderen Unternehmen, mit denen die
Volkswagen AG im Rahmen der gewohnlichen Geschaftstatigkeit Beziehungen
unterhalt. Alle Geschafte mit diesen Unternehmen werden zu Bedingungen ausge-
fiihrt, wie sie auch mit fremden Dritten tiblich sind.

Den groften Teil des Lieferungs- und Leistungsvolumens zwischen vollkonsoli-
dierten Gesellschaften des Volkswagen-Konzerns und nahe stehenden Gesellschaften
(nicht konsolidierte Tochtergesellschaften, Joint Ventures und assoziierte Gesell-
schaften) zeigt die folgende Tabelle:

NAHE STEHENDE UNTERNEHMEN

Anteil Erbrachte Lieferungen Empfangene Lieferungen
und Leistungen und Leistungen
Mio.€ in % -:I:a 2002 -:::EI 2002
Raffay GmbH + Co, Hamburg 100,00 * 245 * 81
Volkswagen Coaching Gesellschaft mbH, Wolfsburg 100,00 100 91 138 109
FAW-Volkswagen Automotive Company, Ltd., Changchun 40,00 1.682 1.203 7 2
Shanghai-Volkswagen Automotive Company Ltd., Shanghai 50,00 1.214 918 1 1
Volkswagen Bordnetze GmbH, Wolfsburg 50,00 0 5 326 421
IAV GmbH Ingenieurgesellschaft Auto und Verkehr, Berlin 50,00 2 2 164 162
Wolfsburg AG, Wolfsburg 50,00 2 3 62 47
* In 2003 Aufnahme in den Kreis der konsolidierten Gesellschaften.
Anteil Forderungen Verbindlichkeiten
an gegeniiber
Mio.€ in % -:::E’ 2002 -:I:a 2002
Raffay GmbH + Co, Hamburg 100,00 * 70 * 6
Volkswagen Coaching Gesellschaft mbH, Wolfsburg 100,00 9 9 26 25
FAW-Volkswagen Automotive Company, Ltd., Changchun 40,00 201 95 3 29
Shanghai-Volkswagen Automotive Company Ltd., Shanghai 50,00 84 58 3 21
Volkswagen Bordnetze GmbH, Wolfsburg 50,00 9 42 27
IAV GmbH Ingenieurgesellschaft Auto und Verkehr, Berlin 50,00 1 44 42
Wolfsburg AG, Wolfsburg 50,00 7 8 27 16

*In 2003 Aufnahme in den Kreis der konsolidierten Gesellschaften.
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DEUTSCHER CORPORATE GOVERNANCE KODEX

Vorstand und Aufsichtsrat der Volkswagen AG haben am 14. November 2003
die Erklarung nach § 161 AktG zum Deutschen Corporate Governance Kodex
abgegeben und den Aktionaren der Volkswagen AG auf der Homepage
www.volkswagen-ir.de zuganglich gemacht.

Vorstand und Aufsichtsrat der AUDI AG haben am 9. Dezember 2003 ebenfalls
ihre Erklarung zum Deutschen Corporate Governance Kodex abgegeben und den
Aktiondren auf der Homepage www.audi.de zuganglich gemacht.

BEZUGE DES VORSTANDS UND DES AUFSICHTSRATS

Die Vergiitung der Mitglieder des Vorstands entspricht den gesetzlichen Vorgaben
des Aktiengesetzes sowie den Empfehlungen und im Wesentlichen den Anregungen
des Deutschen Corporate Governance Kodex. Die Gesamtvergiitung umfasst fixe
und variable Bestandteile. Die Beziige der Mitglieder des Vorstands fiir das
Geschaftsjahr 2003 betragen 13.835.090 € (Vorjahr: 16.469.831 €).

Durch die fixen Bestandteile ist eine Grundvergiitung gewdhrleistet, die dem
Vorstandsmitglied gestattet, seine Amtsfiihrung an den wohlverstandenen Inte-
ressen des Unternehmens und den Pflichten eines ordentlichen Kaufmanns auszu-
richten, ohne in Abhangigkeit von lediglich kurzfristigen Erfolgszielen zu geraten.
Andererseits gewahrleisten variable Bestandteile, die unter anderem vom wirtschaft-
lichen Ergebnis des Unternehmens abhangen, eine Interessengleichheit zwischen
Vorstand und den iibrigen Stakeholdern. Die Hohe der fixen Vergiitungsbestand-
teile betrug fir die Mitglieder des Vorstands im Geschaftsjahr 2003 insgesamt
4.605.612 €.

Neben fixen Geldbeziligen gibt es in unterschiedlichem Umfang fixe Sachzuwen-
dungen, die insbesondere in der Uberlassung von Dienstwagen bestehen.

Jedem Vorstandsmitglied wird eine variable Jahressondervergiitung gezahlt. Die
variable Vergiitung enthalt jahrlich wiederkehrende, an den geschéftlichen Erfolg
des Unternehmens gebundene Komponenten. Sie orientiert sich im Wesentlichen
an den erzielten Ergebnissen und der wirtschaftlichen Lage des Unternehmens. Die
Hohe dieser variablen Verglitungsbestandteile betrug fiir die Mitglieder des Vor-
stands im Geschaftsjahr 2003 insgesamt 8.962.250 €.

Die Berticksichtigung einmaliger am Geschaftserfolg gebundener variabler Kom-
ponenten bei der Vorstandsvergiitung werden zurzeit in der Fachoffentlichkeit aus-
fuhrlich diskutiert. Deshalb soll diese Anregung bei der Volkswagen AG nicht umge-
setzt, sondern das Ergebnis der Diskussion abgewartet werden.



Als variable Vergiitungskomponenten mit langfristiger Anreizwirkung dienen
Aktienoptionen. Sie beziehen sich auf die Kursentwicklung der Volkswagen-Stamm-
aktie. Im Rahmen der fiinften Tranche des Aktienoptionsplans konnte jedes Vor-
standsmitglied im Geschéftsjahr 2003 bis zu 500 nicht tibertragbare Wandelschuld-
verschreibungen fiir je 2,56 € zeichnen, die einen Anspruch auf maximal 5.000
Stammaktien verbriefen. Voraussetzung fiir die Teilnahme an diesem Aktienoptions-
plan war die Einbringung von 5.000 bis 25.000 € in Zeit-Wertpapiere, abhangig von
der Anzahl der zu erwerbenden Wandelschuldverschreibungen. Der Aktienoptions-
plan ist im Wesentlichen wie folgt ausgestaltet: Die Basis fiir die Ermittlung des
Wandelpreises (Basiswandelpreis) einer Tranche bildet der Durchschnittskurs der
Xetra-Schlusskurse der Volkswagen-Stammaktie an den finf Borsentagen, die der
jeweiligen Entscheidung iiber die Ausgabe von Wandelschuldverschreibungen
vorausgehen. Die Wandlung kann erstmalig nach einer Sperrfrist von 24 Monaten
und dann bis zum Ablauf von 5 Jahren ab dem Zeitpunkt der Ausgabe der Wandel-
schuldverschreibungen erfolgen. Der Wandelpreis betragt zunidchst 110 % des
Basiswandelpreises und erhoht sich sodann jahrlich um 5 Prozentpunkte. Der Vor-
stand darf seine Wandelrechte nur dreimal im Jahr innerhalb von vierwochigen
Ausiibungsfenstern wahrnehmen, die jeweils mit einem o6ffentlichen Berichtstermin
der Volkswagen AG beginnen. Der Aktienoptionsplan ist damit auf anspruchsvolle,
relevante Vergleichsparameter im Sinne des Deutschen Corporate Governance
Kodex ausgerichtet. Weitere Einzelheiten ergeben sich aus der Tagesordnung der
Hauptversammlung vom 16. April 2002, in der die Ermédchtigung zur Durchfihrung
des Aktienoptionsplans erteilt wurde. Der Aktienoptionsplan ist in der Anhangs-
angabe 23 Eigenkapital beschrieben.

Die Gestaltung des Aktienoptionsplans zielt darauf ab, dem Vorstand — wie auch
allen anderen Mitarbeitern — einen an der Kurssteigerung der Aktie orientierten
Vergiitungsbestandteil einzuraumen. Er soll damit zur Erhohung der Wertschop-
fung und der Veranderung des Unternehmenswerts beitragen. Dariiber hinaus ist
der Aktienoptionsplan ein tibliches Instrument zur Gewinnung und Bindung von
Vorstandsmitgliedern. Eine nachtrigliche Anderung der Erfolgsziele oder der Ver-
gleichsparameter des Aktienoptionsplans ist ausgeschlossen.

Unangemessene Zufliisse aus den Aktienoptionen sind wegen der Verkniipfung
mit der Entwicklung des Kurses der Volkswagen-Stammaktie und der Beschran-
kung der Bezugsrechte je Tranche nicht zu erwarten. Der Aufsichtsrat ist im Sinne
der Umsetzung der Empfehlung des Deutschen Corporate Governance Kodex bereit,
sich bei auBerordentlichen, nicht vorhergesehenen Entwicklungen mit den Mitglie-

dern des Vorstands iiber eine Begrenzungsmoglichkeit (Cap) zu verstandigen.
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Im Rahmen der flinften Tranche des Aktienoptionsplans haben die Mitglieder des
Vorstands im Geschaftsjahr 2003 insgesamt 4.000 der oben beschriebenen Wandel-
schuldverschreibungen gezeichnet. Am 31. Dezember 2003 waren die Mitglieder
des Vorstands berechtigt, im Falle des Eintritts der Wandlungsbedingungen,
265.000 Stammaktien der Volkswagen AG zu beziehen. Der Wert dieser Aktien-
optionen betrug zum 31. Dezember 2003 insgesamt 723.000 €. Diese Berechnung
beruht auf der so genannten Black/Scholes-Formel.

Vorstandsmitglieder haben unter bestimmten Voraussetzungen einen Anspruch
auf Pensionszahlungen und eine Dienstunfahigkeitsrente. Am 31. Dezember 2003
betrugen die Pensionsriickstellungen fiir aktuelle Mitglieder des Vorstands
20.373.753 €.

Frithere Mitglieder des Vorstands und ihre Hinterbliebenen haben 9.268.130 €
(Vorjahr: 7.190.756 €) erhalten. Am 31. Dezember 2003 waren ehemalige Mitglieder
des Vorstands berechtigt, im Falle des Eintritts der Wandlungsbedingungen, 35.000
Stammaktien der Volkswagen AG zu beziehen. Der Wert dieser Aktienoptionen be-
trug am 31. Dezember 2003 insgesamt 78.400 €. Fir diesen Personenkreis bestehen
Riickstellungen fur Pensionen von 85.109.533 € (Vorjahr: 84.958.333 €).

Die Beziige des Aufsichtsrats der Volkswagen AG betragen 2.156.575 €
(Vorjahr: 2.343.000 €).

An Mitglieder des Aufsichtsrats sind Darlehen in Hohe von insgesamt 56.453 €
(Tilgung 2003: 13.984 €) gewahrt worden. Die Darlehen sind grundsatzlich mit
4,0 % zu verzinsen; die vereinbarte Laufzeit betrdagt bis zu 12,5 Jahre.

An Mitglieder des Aufsichtsrats sind folgende Vergiitungen gezahlt worden: ins-
gesamt 246.783 € als fixe Verglitungsbestandteile sowie insgesamt 1.909.792 € als
variable Vergiitungsbestandteile in Abhangigkeit von der im Geschaftsjahr 2003 aus-
geschiitteten Dividende entsprechend der damals geltenden Satzungsbestimmung.

Wolfsburg, den 18. Februar 2004

Volkswagen Aktiengesellschaft
Der Vorstand



KONZERNBEREICH AUTOMOBILE

Kapitalanteil
Name, Sitz in %

Volkswagen AG, Wolfsburg

Volkswagen Sachsen GmbH, Zwickau 100,00
Volkswagen Bruxelles S.A., Brissel/Belgien 100,00
VOLKSWAGEN SLOVAKIA, a.s., Bratislava/Slowakische Republik 100,00
SITECH Sitztechnik GmbH, Braunschweig 100,00
Volkswagen Navarra, S.A., Arazuri (Navarra)/Spanien 100,00
AUTOEUROPA-AUTOMOVEIS LDA., Palmela/Portugal 100,00
Volkswagen Motor Polska Sp.z 0.0., Polkowice/Polen 100,00
Volkswagen-Audi Espafa, S.A., El Prat de Llobregat (Barcelona)/Spanien 100,00
Volkswagen Original Teile Logistik GmbH & Co. KG, Baunatal 51,82
VOLKSWAGEN Group United Kingdom Ltd., Milton Keynes/GroRbritannien 100,00
Groupe VOLKSWAGEN France s.a., Villers-Cotteréts/Frankreich 100,00
Volkswagen Transport GmbH & Co. OHG, Wolfsburg 100,00
VW Kraftwerk GmbH, Wolfsburg 100,00
Automobilmanufaktur Dresden GmbH, Dresden 100,00
Volkswagen Poznan Sp. z 0.0., Poznan/Polen 100,00
Svenska Volkswagen Aktiebolag, Sédertédlje/Schweden 100,00
Auto 5000 GmbH, Wolfsburg 100,00
VOLKSWAGEN OF AMERICA, INC., Auburn Hills, Michigan/USA 100,00
Volkswagen Canada Inc., Ajax, Ontario/Kanada 100,00
VOLKSWAGEN Group Japan K.K., Toyohashi/Japan 100,00
Volkswagen Tokyo K.K., Tokio/Japan 100,00
VOLKSWAGEN GROUP AUSTRALIA PTY LTD., Sydney/Australien 100,00
AUDI AG, Ingolstadt 99,14
AUDI HUNGARIA MOTOR Kft., Gyér/Ungarn 100,00
COSWORTH TECHNOLOGY LIMITED, Northampton/GroBbritannien 100,00
Automobili Lamborghini Holding S.p.A., Sant’Agata Bolognese/Italien 100,00
AUTOGERMA S.p.A., Verona/ltalien 100,00
Audi Japan K.K., Tokio/Japan 100,00
SEAT, S.A., Barcelona/Spanien 100,00
Seat Deutschland GmbH, Morfelden-Walldorf 100,00

Gearbox del Prat, S.A., El Prat de Llobregat (Barcelona)/Spanien 100,00




60

Konzernabschluss

> Anhang

KONZERNBEREICH AUTOMOBILE

Kapitalanteil
in %

Name, Sitz

SKODA AUTO a.s., Mlada Boleslav/Tschechische Republik 100,00
SkodaAuto Deutschland GmbH, Weiterstadt 100,00
SKODA AUTO Slovensko s.r.o., Bratislava/Slowakische Republik 100,00
SKODA AUTO Polska, S.A., Poznan/Polen 51,00
BENTLEY MOTORS LIMITED, Crewe/GroBbritannien 100,00
Volkswagen de Mexico, S.A. de C.V., Puebla/Pue./Mexiko 100,00
Volkswagen Argentina S.A., Buenos Aires/Argentinien 100,00
Volkswagen do Brasil Ltda., Sdo Bernardo do Campo, SP/Brasilien 100,00
Volkswagen of South Africa (Pty.) Ltd., Uitenhage/Stdafrika 100,00
Shanghai-Volkswagen Automotive Company Ltd., Shanghai/VR China” 50,00
FAW-Volkswagen Automotive Company, Ltd., Changchun/VR China" 40,00
Volkswagen (China) Investment Company Ltd., Peking/VR China 100,00
Coordination Center Volkswagen S.A., Brissel/Belgien 100,00
Volkswagen International Finance N.V., Amsterdam/Niederlande 100,00
Volkswagen Investments Ltd., Dublin/Irland 100,00
gedas-Gruppe, Berlin 100,00
VW Versicherungsvermittlungs-GmbH, Wolfsburg 66,67
SCANIA Aktiebolag, Sédertalje/Schweden? 18,70




KONZERNBEREICH FINANZDIENSTLEISTUNGEN

Kapitalanteil
in %

Name, Sitz

VOLKSWAGEN FINANCIAL SERVICES AG, Braunschweig 100,00
Volkswagen Leasing GmbH, Braunschweig 100,00
Volkswagen Bank GmbH, Braunschweig 100,00
Volkswagen-Versicherungsdienst GmbH, Wolfsburg 100,00
VOLKSWAGEN FINANCE, S.A., Alcobendas (Madrid)/Spanien 100,00
Volkswagen Finance S.A., Villers-Cotteréts/Frankreich 100,00
FINGERMA S.r.l., Milano/Italien 100,00
Volkswagen Financial Services (UK) Ltd., Milton Keynes/GroRbritannien 100,00
Volkswagen Financial Services N.V., Amsterdam/Niederlande 100,00
Volkswagen Financial Consultant Service K.K., Tokio/Japan 100,00
VOLKSWAGEN FINANCE JAPAN KK, Tokio/Japan 100,00
SkoFIN s.r.o., Prag/Tschechische Republik 100,00
VW CREDIT, INC., Auburn Hills, Michigan/USA 100,00
Volkswagen Financial Services, S.A. de C.V., Puebla/Pue./Mexiko 100,00
Finanzdienstleistungsgesellschaften Brasilien, Sao Paulo/Brasilien 100,00
Finanzdienstleistungsgesellschaften Argentinien, Buenos Aires/Argentinien 100,00
Europcar International S.A., Guyancourt/Frankreich 100,00
EUROPCAR INTERNATIONAL S.A. und Co. OHG, Hamburg 100,00
EUROPCAR ITALIA S.p.A., Rom/Italien 100,00
EUROPCAR IB, S.A., Madrid/Spanien 100,00

" Joint Ventures sind at Equity bewertet.

? Der Stimmrechtsanteil betragt abweichend vom
Kapitalanteil bei SCANIA 34,0 %. Die Gesellschaft

wird at Equity bewertet.
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Bestatigungsvermerk

Nach dem abschlieBenden Ergebnis unserer Priifung haben wir mit Datum vom
18. Februar 2004 den folgenden uneingeschrankten Bestatigungsvermerk erteilt:

,Bestiatigungsvermerk des Konzernabschlusspriifers

Wir haben den von der VOLKSWAGEN AKTIENGESELLSCHAFT, Wolfsburg, aufge-
stellten Konzernabschluss, bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung,
Eigenkapitalveranderungsrechnung, Kapitalflussrechnung und Anhang, fiir das
Geschiftsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezember 2003 gepriift. Aufstellung und Inhalt
des Konzernabschlusses nach den International Financial Reporting Standards
des IASB (IFRS) liegen in der Verantwortung des Vorstands der Gesellschaft.
Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns durchgefiihrten Priifung
zu beurteilen, ob der Konzernabschluss den IFRS entspricht.

Wir haben unsere Konzernabschlusspriifung nach den deutschen Priifungs-
vorschriften und unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW)
festgestellten deutschen Grundsétze ordnungsméaRiger Abschlusspriifung vorge-
nommen. Danach ist die Priifung so zu planen und durchzufiihren, dass mit hin-
reichender Sicherheit beurteilt werden kann, ob der Konzernabschluss frei von
wesentlichen Fehlaussagen ist. Bei der Festlegung der Priufungshandlungen
werden die Kenntnisse tiber die Geschaftstatigkeit und iiber das wirtschaft-
liche und rechtliche Umfeld des Konzerns sowie die Erwartungen tiber mogliche
Fehler beriicksichtigt. Im Rahmen der Prifung werden die Nachweise fiir die
Wertansatze und Angaben im Konzernabschluss auf der Basis von Stichproben
beurteilt. Die Priifung beinhaltet die Beurteilung der angewandten Bilanzierungs-
grundsitze und der wesentlichen Einschatzungen des Vorstands sowie die
Wiirdigung der Gesamtdarstellung des Konzernabschlusses. Wir sind der Auf-
fassung, dass unsere Priifung eine hinreichend sichere Grundlage fiir unsere
Beurteilung bildet.
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Nach unserer Uberzeugung vermittelt der Konzernabschluss in Ubereinstimmung
mit den IFRS ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermo-
gens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns sowie der Zahlungsstrome des
Geschaftsjahres.

Unsere Priifung, die sich auch auf den vom Vorstand aufgestellten Konzern-
lagebericht fiir das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezember 2003 erstreckt
hat, hat zu keinen Einwendungen gefiihrt. Nach unserer Uberzeugung gibt der
Konzernlagebericht zusammen mit den tibrigen Angaben des Konzernabschlusses
insgesamt eine zutreffende Vorstellung von der Lage des Konzerns und stellt die
Risiken der kiinftigen Entwicklung zutreffend dar. Auerdem bestatigen wir, dass
der Konzernabschluss und der Konzernlagebericht fiir das Geschéftsjahr vom
1. Januar bis 31. Dezember 2003 die Voraussetzungen fiir eine Befreiung der
Gesellschaft von der Aufstellung eines Konzernabschlusses und Konzernlage-
berichts nach deutschem Recht erfiillen.

Hannover, den 18. Februar 2004

PwC Deutsche Revision
Aktiengesellschaft
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Prof. Dr. Winkeljohann Gadesmann
Wirtschaftspriifer Wirtschaftspriifer
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MANDATE DES VORSTANDS

STAND 31.DEZEMBER 2003

DR.-ING. E.H.

BERND PISCHETSRIEDER (56)
Vorsitzender (ab 17.04.2002)
Konzern-Qualitatssicherung,
Forschung und Entwicklung
01.07.2000*

Mandate:

m Dresdner Bank AG, Frankfurt am Main

m Metro AG, Diisseldorf

m Mdinchener Ruckversicherungs-
Gesellschaft AG, Miinchen

A Tetra Laval Group, Pully, Board Member

DR. RER. POL. H.C.

BRUNO ADELT (64)

Controlling und Rechnungswesen
(bis 04.09.2003)
01.01.1995-31.12.2003*

Mandate:

m Dresdner Bank Lateinamerika AG, Hamburg

m Gerling-Konzern Allgemeine Versicherungs-
AG, Koln

DR. ROBERT BUCHELHOFER (61)
Vertrieb und Marketing
01.04.1995-08.04.2003*

Organe Zehn-Jahres-Ubersicht

> Mandate des Vorstands
> Mandate des Aufsichtsrats

FRANCISCO JAVIER
GARCIA SANZ (46)
Beschaffung
01.07.2001*

DR. RER. POL. H.C.
PETER HARTZ (62)
Personal, Arbeitsdirektor
01.10.1993*

DR. JUR. JENS NEUMANN (58)
Konzernstrategie, Treasury,
Recht, Organisation
01.01.1993*

Mandate:

m ESSO Deutschland GmbH, Hamburg

m ExxonMobil Central Europe Holding GmbH,
Hamburg

m Frankfurter Versicherungs-AG,
Frankfurt am Main

m Hapag-Lloyd AG, Hamburg

B ING BHF-Bank AG, Frankfurt am Main

m ING BHF Holding AG, Frankfurt am Main

Glossar

HANS DIETER POTSCH (52)
Controlling und Rechnungswesen
(ab 05.09.2003)

01.01.2003*

Mandate:
m Allianz Versicherungs-AG, Miinchen
m Bizerba GmbH & Co. KG, Balingen

DR.-ING. H.C. MULT.
FOLKER WEIRGERBER (62)
Produktion

01.03.2001*

PROF. E.H. DR. RER. NAT.
MARTIN WINTERKORN (56)
Vorsitzender des Vorstands
der AUDI AG

01.07.2000*

Mandate:

m FC Bayern Minchen AG, Miinchen

m Infineon Technologies AG, Miinchen

m Salzgitter AG, Salzgitter

m TUV Siiddeutschland Holding AG, Miinchen

Die Mitglieder des Vorstands nehmen im Zusammenhang
mit ihrer Aufgabe der Konzernsteuerung und -tiber-
wachung weitere Aufsichtsratsmandate bei Konzern-
und wesentlichen Beteiligungsunternehmen wahr.

m Mitgliedschaft in inlandischen gesetzlich zu bildenden
Aufsichtsraten.
A Vergleichbare Mandate im In- und Ausland.

* Das Datum bezeichnet den Beginn der jeweiligen
Vorstandstatigkeit oder den Zeitraum der Zuge-
hérigkeit zum Vorstand.



MANDATE DES AUFSICHTSRATS

STAND 31.DEZEMBER 2003

HON.-PROF. DR. TECHN. H.C.
DIPL.-ING. ETH

FERDINAND K. PIECH (66)
Vorsitzender

16.04.2002*

Mandate:

m Dr. Ing. h.c. F. Porsche AG, Stuttgart
A Porsche Ges.m.b.H, Salzburg

A Porsche Holding GmbH, Salzburg

JURGEN PETERS (59)
Stellvertretender Vorsitzender
1. Vorsitzender der
Industriegewerkschaft Metall
01.11.2003*

Mandate:
® Mannesmannrohren-Werke AG,
Mdilheim an der Ruhr (stv. Vorsitz)

HEINRICH ALLER (56)
Minister a.D.
16.04.2002-07.04.2003*

ANDREAS BLECHNER (46)
Vorsitzender des Betriebsrats
Werk Salzgitter der Volkswagen AG
16.04.2002*

MANDATE DES VORSTANDS | MANDATE DES AUFSICHTSRATS

DR. JUR. GERHARD CROMME (60)
Vorsitzender des Aufsichtsrats
der ThyssenKrupp AG
19.06.1997*

Mandate:

Allianz AG, Miinchen

Axel Springer Verlag AG, Berlin
Deutsche Lufthansa AG, Koln

E.ON AG, Dusseldorf

Ruhrgas AG, Essen

Siemens AG, Minchen

ThyssenKrupp AG, Diisseldorf (Vorsitz)
BNP Paribas S.A., Paris

Suez S.A., Paris

» » I HE HE HE B B Hm

ELKE ELLER (41)
Industriegewerkschaft Metall
Leiterin Funktionsbereich
Gesellschaftspolitik
20.08.2001*

Mandate:

m DASA DaimlerChrysler Aerospace AG,
Miinchen

m ThyssenKrupp Nirosta GmbH, Krefeld

m ThyssenKrupp Stainless GmbH, Duisburg

DR. JUR. MICHAEL FRENZEL (56)
Vorsitzender des Vorstands

der TUI AG

07.06.2001*

Mandate:

AXA Konzern AG, Koln

Continental AG, Hannover

Deutsche Bahn AG, Berlin (Vorsitz)

E.ON Energie AG, Miinchen

ING BHF-Bank AG, Frankfurt am Main

ING BHF Holding AG, Frankfurt am Main
Hapag-Lloyd AG, Hamburg (Vorsitz)
Hapag-Lloyd Flug GmbH, Hannover (Vorsitz)
TUI Deutschland GmbH, Hannover (Vorsitz)
Norddeutsche Landesbank, Hannover

» » ¢ ¢ ¢ I E E B E ®

Preussag North America, Inc.,
Greenwich (Vorsitz)

SIGMAR GABRIEL (44)
Ministerprasident a.D.
28.01.2000-07.04.2003*

DR. JUR. HANS MICHAEL GAUL (61)
Mitglied des Vorstands der E.ON AG
19.06.1997*

Mandate:

Allianz Versicherungs-AG, Miinchen
Degussa AG, Diisseldorf

DKV Deutsche Krankenvers. AG, Koln
RAG AG, Essen

STEAG AG, Essen

Viterra AG, Essen (Vorsitz)

E.ON Energie AG, Miinchen
Ruhrgas AG, Essen

E.ON North America Inc., New York
LG&E Energy Corp., Louisville

» » ¢ 6 ¢ I E B B &

W Mitgliedschaft in inlandischen gesetzlich zu bildenden
Aufsichtsraten.

® Konzernmandate in gesetzlich zu bildenden Aufsichts-
raten.

A Vergleichbare Mandate im In- und Ausland.

* Das Datum bezeichnet den Beginn der jeweiligen
Aufsichtsratstatigkeit oder den Zeitraum der
Zugehorigkeit zum Aufsichtsrat.
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WALTER HIRCHE (62)
Niedersachsischer Minister

fiir Wirtschaft, Arbeit und Verkehr
08.04.2003*

Mandate:
m Deutsche Messe AG, Hannover (stv. Vorsitz)
A Norddeutsche Landesbank, Hannover

GERHARD KAKALICK (57)
Vorsitzender des Betriebsrats
Werk Kassel der Volkswagen AG
03.06.1993*

Mandate:
A Volkswagen Coaching GmbH, Wolfsburg

OLAF KUNZ (44)
Industriegewerkschaft Metall —
Vorstand, Funktionsbereich Betriebs-
und Mitbestimmungspolitik
16.04.2002*

Mandate:
m Bosch Sicherheitssysteme GmbH, Stuttgart

GUNTER LENZ (44)

Vorsitzender des Betriebsrats der
Geschaftssparte Nutzfahrzeuge
01.07.1999*

Mandate:
m Auto 5000 GmbH, Wolfsburg

Organe Zehn-Jahres-Ubersicht

Mandate des Vorstands
> Mandate des Aufsichtsrats

DR. JUR. KLAUS LIESEN (72)
Ehrenvorsitzender des Aufsichtsrats
der Ruhrgas AG

02.07.1987*

Mandate:
m E.ON AG, Disseldorf
m TUI AG, Hannover

XAVER MEIER (59)

Vorsitzender des Gesamtbetriebsrats
der AUDI AG

01.07.1999*

Mandate:

B AUDI AG, Ingolstadt (stv. Vorsitz)

A BRG-Jahreswagenvermittlung e.G.,
Ingolstadt

ROLAND OETKER (54)

Prasident Deutsche
Schutzvereinigung fiir
Wertpapierbesitz e.V.

19.06.1997*

Mandate:

m Degussa AG, Dusseldorf

IKB Deutsche Industriebank AG, Disseldorf
Mulligan BioCapital AG, Hamburg (Vorsitz)

Dr. August Oetker KG-Gruppe, Bielefeld
Scottish Widows Pan European Smaller

> > H &

Companies OEIC, London

Glossar

DR. JUR. DR.-ING. E.H.
HEINRICH V. PIERER (63)
Vorsitzender des Vorstands
der Siemens AG
27.06.1996*

Mandate:

m Bayer AG, Leverkusen

m Hochtief AG, Essen

m Miinchener Riickversicherungs-

Gesellschaft AG, Miinchen
® Siemens AG, Osterreich

THE LORD DAVID SIMON OF
HIGHBURY, CBE (64)
16.04.2002*

Mandate:

A Advisory Director, Fortis, Brissel

A Advisory Director, Morgan Stanley Dean
Witter (Europe)

A Director, Suez Group, Paris

>

Director, Unilever plc., London
A Director, Unilever N.V., Rotterdam

BERND SUDHOLT (57)
Stellvertretender Vorsitzender

des Konzern- und Gesamtbetriebsrats
der Volkswagen AG

02.07.1992*

Mandate:

m Auto 5000 GmbH, Wolfsburg

m Autostadt GmbH, Wolfsburg

H VOLKSWAGEN FINANCIAL SERVICES AG,
Braunschweig (stv. Vorsitz)

A Neuland Wohnungsgesellschaft mbH,
Wolfsburg (Vorsitz)

A VfL Wolfsburg-FuBball GmbH, Wolfsburg



DR. RER. POL. H.C.

KLAUS VOLKERT (61)
Vorsitzender des Konzern-
und Gesamtbetriebsrats
der Volkswagen AG
02.07.1990*

Mandate:

m Auto 5000 GmbH, Wolfsburg

m Autostadt GmbH, Wolfsburg

m Wolfsburg AG, Wolfsburg

A VfL Wolfsburg-FuBball GmbH,
Wolfsburg

A Volkswagen Coaching GmbH, Wolfsburg

A Volkswagen Immobilien Service GmbH,
Wolfsburg

DR. RER. POL.

EKKEHARDT WESNER (64)
Prokurist der Volkswagen AG
18.06.1996*

Mandate:
A VfL Wolfsburg-FuBball GmbH, Wolfsburg
A VW Kraftwerk GmbH, Wolfsburg

CHRISTIAN WULFF (44)
Niedersachsischer Ministerprasident
08.04.2003*

Mandate:
m R+V Versicherung AG, Wiesbaden
A Kuratorium n-21, Hannover (stv. Vorsitz)

A Norddeutsche Landesbank, Hannover

KLAUS ZWICKEL (64)
21.10.1993-31.10.2003*

AUSSCHUSSE DES AUFSICHTSRATS

Mitglieder des Prasidiums und
Vermittlungsausschusses gemaR

§ 27 Abs. 3 Mitbestimmungsgesetz
Hon.-Prof. Dr. techn. h.c. Dipl.-Ing.
ETH Ferdinand K. Piéch (Vorsitz)
Jurgen Peters

Dr. rer. pol. h.c. Klaus Volkert
Christian Wulff

Mitglieder des Priifungsausschusses
Dr. jur. Klaus Liesen (Vorsitz)
Hon.-Prof. Dr. techn. h.c. Dipl.-Ing.
ETH Ferdinand K. Piéch

Dr. rer. pol. h.c. Klaus Volkert
Bernd Sudholt

W Mitgliedschaft in inlandischen gesetzlich zu bildenden

Aufsichtsraten.

® Konzernmandate in gesetzlich zu bildenden Aufsichts-

raten.
A Vergleichbare Mandate im In- und Ausland.

* Das Datum bezeichnet den Beginn der jeweiligen
Aufsichtsratstatigkeit oder den Zeitraum der
Zugehorigkeit zum Aufsichtsrat.
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HGB

Zehn-Jahres-Ubersicht

1994 1995 1996 1997 1998 1999

Mengendaten in Tsd.
Absatz (Automobile) 3.108 3.607 3.994 4.250 4.748 4.923
im Inland 901 937 958 993 1.153 1.104
im Ausland 2.207 2.670 3.036 3.257 3.595 3.819
Produktion (Automobile) 3.042 3.595 3.977 4.291 4.823 4.853
im Inland 1.425 1.526 1.591 1.619 1.983 1.879
im Ausland 1.617 2.069 2.386 2.672 2.840 2.974
Belegschaft (im Jahresdurchschnitt) 238 257 261 275 294 306
im Inland 141 143 139 144 153 159
im Ausland 97 114 122 131 141 147
Finanzdaten in Mio.€
Gewinn- und Verlustrechnung
Umsatzerldse 40.924 45.055 51.192 57.901 68.637 75167
Herstellungskosten 37.181 41.261 46.274 51.603 60.111 66.646
Bruttoergebnis 3.743 3.794 4.918 6.298 8.526 8.521
Vertriebskosten 3.242 3.624 4.244 4.615 5.515 6.107
Allgemeine Verwaltungskosten 1.250 1.211 1.360 1.422 1.589 1.705
Sonstiges betriebliches Ergebnis 672 1.100 883 639 844 732
Finanzergebnis 313 510 811 1.066 949 1.080
Ergebnis vor Steuern 236 569 1.008 1.966 3.215 2.522
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 159 397 661 1.270 2.068 1.678
Ergebnis nach Steuern 77 172 347 696 1147 844
Materialaufwand 24.660 26.672 31.463 34.862 43116 46.250
Personalaufwand 9.389 9.717 10.588 10.577 11.482 11.967
Bilanzstruktur Stand 31.12.
Anlagevermaogen 16.040 16.288 18.480 20.204 23.466 28.171

davon Vermietete Vermogensgegenstande 4.210 5.265 6.196 6.547 7.068 9.058
Umlaufvermégen 25.264 26.572 29.733 31.667 36.473 38.860
Rechnungsabgrenzungsposten 154 128 139 95 63 87
Gesamtvermdogen 41.458 42.988 48.352 51.966 60.002 67118
Eigenkapital 7.280 6.470 6.810 7.322 9.584 10.073
Rickstellungen 14.520 16.229 18.420 19.134 20.674 21.569
Verbindlichkeiten 19.071 19.339 21.472 24.022 28.227 33.529
Rechnungsabgrenzungsposten 587 950 1.650 1.488 1.517 1.946
Gesamtkapital 41.458 42.988 48.352 51.966 60.002 67.118
Investitionen (ohne Vermietete Gegenstande) 2.889 3.509 4.470 5.033 7114 7.537
Zugange Vermieteter Gegenstande 2.956 3.721 3.906 3.954 5.313 6.941
Cash-flow 6.032 5.317 5.669 6.228 8.592 8.575




IFRS”

2000 2001 2002 2003

Mengendaten in Tsd.

Absatz (Automobile) 5.165 5.107 4.996 5.016
im Inland 1.019 969 908 916
im Ausland 4.146 4138 4.088 4.100
Produktion (Automobile) 5.156 5.108 5.023 5.021
im Inland 1.830 1.886 1.781 1.740
im Ausland 3.326 3.222 3.242 3.281
Belegschaft (im Jahresdurchschnitt) 322 324 324 335
im Inland 163 167 168 174
im Ausland 159 157 156 161

Finanzdaten in Mio.€

Gewinn- und Verlustrechnung

Umsatzerlose 83.127 88.540 86.948 87153
Kosten der Umsatzerlose 71130 75.586 74.188 77.754
Bruttoergebnis Konzernbereich Automobile 11.997 12.954 12.760 9.399
Bruttoergebnis Konzernbereich Finanzdienstleistungen 1.213 1.328 1.238 1.261
Vertriebskosten 7.080 7.554 7.560 7.846
Allgemeine Verwaltungskosten 2.001 2.154 2.155 2.274
Sonstiges betriebliches Ergebnis -105 850 478 1.240
Operatives Ergebnis 4.024 5.424 4.761 1.780
Finanzergebnis -305 -1.015 =715 -251
Ergebnis vor Steuern 3.719 4.409 3.986 1.529
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 1.105 1.483 1.389 411
Ergebnis nach Steuern 2.614 2.926 2.597 1118
Materialaufwand 57.578 58.144 56.563 59.423
Personalaufwand 12.691 13.213 13.313 13.878

Bilanzstruktur Stand 31.12.

Anlagevermogen 29.297 32.330 34.563 36.021
Vermietete Vermogenswerte 4.783 7.284 8.445 8.906
Umlaufvermégen? 58.186 64.432 65.615 73.932
Rechnungsabgrenzungsposten 299 378 273 277
Gesamtvermogen 92.565 104.424 108.896 119.136
Eigenkapital 21.371 23.995 24.634 24.430
Anteile fremder Gesellschafter 49 53 57 104
Rickstellungen? 23.223 24.081 24.907 25.282
Verbindlichkeiten 47718 56.010 58.965 68.998
Rechnungsabgrenzungsposten 204 285 333 322
Gesamtkapital 92.565 104.424 108.896 119.136
Cash-flow laufendes Geschaft 9.210 10.038 10.460 8.717
Investitionstatigkeit laufendes Geschaft 14.563 15.191 16.016 15.810
Finanzierungstatigkeit 4.751 6.983 4.623 11.423

"Die nach den International Financial Reporting Standards (IFRS) aufgestellten Abschliisse sind mit den HGB-Daten nicht vergleichbar.
?Inklusive latenter Steuern.
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AUSGEWAHLTE BEGRIFFE AUF EINEN BLICK

Asset Backed Securities

Wertpapiere, deren Zahlungsanspruch durch einen Bestand gleich-
artiger Forderungen (zum Beispiel Kredit-, Leasing- oder Hypotheken-
forderungen) gedeckt ist. Dabei stehen die Asset Backed Securities

den Investoren als Haftungsgrundlage zur Verfligung.

At-Equity-Konsolidierung

Die at-Equity-Konsolidierung berticksichtigt grundsatzlich assozi-
ierte Unternehmen und Joint Ventures mit dem anteiligen Eigen-

kapital, indem der Beteiligungsbuchwert gemaR der Entwicklung

des anteiligen Eigenkapitals der Beteiligung fortgeschrieben wird.
Die entsprechende Veranderung geht in die Gewinn- und Ver-

lustrechnung des Konzerns ein.

Beta-Faktor

Mag fir das systematische Risiko einer Aktie, das durch die
Schwankungen des Kurses der Aktie im Vergleich zum gesamten
Aktienmarkt bestimmt wird. Der Beta-Faktor driickt also das unter-
nehmerische Risiko aus, das der Kapitalgeber durch seine

Investition in ein Unternehmen eingeht.

Borsenwert
Anzahl der Stamm- und Vorzugsaktien (ohne eigene Aktien) multi-

pliziert mit ihrem jeweiligen Borsenkurs am Ende des Jahres.

Brutto-Cash-flow
Summe der erwirtschafteten, um Veranderungen des Working
Capital bereinigten und damit langfristig fir Investitionszwecke zur

Verfligung stehenden Mittel eines Unternehmens.

Capital Asset Pricing Model (CAPM)

Ein auf der Portfoliotheorie basierendes Kapitalmarktmodell, das
zur Bestimmung des Eigenkapitalkostensatzes herangezogen wird.
Ausgangspunkt ist der Zinssatz langfristiger Bundesanleihen, der
um zwei Risikokomponenten erhoht wird: eine allgemeine Risiko-
pramie, die das Risiko einer Anlage auf dem Aktienmarkt wider-
spiegelt, und eine unternehmensspezifische Risikopramie, die mit

Hilfe des Beta-Faktors ermittelt wird.

Zehn-Jahres-Ubersicht Glossar

Commercial Paper
Eine auf den Inhaber lautende kurzfristige Schuldverschreibung
eines Unternehmens, die meist in abgezinster Form emittiert und

zum Nennwert zurlickgezahlt wird.

Corporate Governance

Bezeichnung im internationalen Sprachgebrauch fir die verant-
wortliche, auf langfristige Wertschopfung ausgerichtete Unter-
nehmensleitung und Unternehmenskontrolle durch Vorstand und
Aufsichtsrat.

Crossover-Modell

Mischform aus mehreren Karosserievarianten.

Dow Jones Sustainability World Index (DJSI)

Gemeinsam von Dow Jones & Company und der Schweizer Rating-
Agentur SAM Sustainable Asset Management geschaffener Index
flir Unternehmen, die in ihrer Branche in 6konomischer, okolo-

gischer und sozialer Hinsicht eine Spitzenposition einnehmen.

Drehscheibe

Fertigungsflexibilitat, die es ermdglicht, sowohl innerhalb eines
Werkes verschiedene Modelle mit variabler Tagesstiickzahl zu
produzieren als auch die Tagesstlickzahl eines Modells zwischen

zwei oder mehreren Werken zu variieren.

Eigenkapitalquote
Quotient aus Eigenkapital (ohne Anteile fremder Gesellschafter)

und Gesamtkapital.

Eigenkapitalrendite
Ergebnis vor Steuern im Verhaltnis zum durchschnittlichen Eigen-

kapital.

Forward Sourcing
Prozess zur Auswahl von Lieferanten fiir neu zu entwickelnde Teile.
Durch weltweite Anfrage- und Vergabeprozesse ist es moglich, die

besten Entwicklungs- und Serienlieferanten friihzeitig einzubinden.



FSI®-Technik (Fuel Stratified Injection)
Benzindirekteinspritzer-Technik von Volkswagen und Audi, die
eine bessere Fahrleistung und ein hoheres Drehmoment — bei
gleichzeitig sparsamem Kraftstoffverbrauch und geringeren

Emissionen — ermaglicht.

Global Compact

Initiative der Vereinten Nationen. Sie richtet sich an international
tatige Unternehmen, sich freiwillig starker fiir eine 6kologisch und
sozialvertragliche Globalisierung zu engagieren. Ziel ist es, die
Umsetzung von neun Prinzipien aus den Bereichen Menschen-

rechte, Arbeitsnormen und Umweltschutz weltweit voranzutreiben.

Global Sourcing

Prozess zur Auswahl von Lieferanten einschlieBlich eines welt-
weiten Benchmarkings mit dem Ziel einer kontinuierlichen
Verbesserung der Wettbewerbsfahigkeit beziiglich Qualitat,

Service und Kosten.

Job Family

Lebendiges Netzwerk von Mitarbeitern entlang der Prozesskette
der Produktentstehung, -herstellung und -vermarktung, die tber
die gewohnten Grenzen von Hierarchien, Marken, Regionen und

Landern hinweg zusammengefiihrt wurden.

Kapitalkostensatz

Eigenkapitalkostensatz und Fremdkapitalkostensatz ergeben, ge-
wichtet mit den jeweiligen Kapitalanteilen am Unternehmenswert,
den (Gesamt-)Kapitalkostensatz nach Steuern. Bei der Gewichtung

der Kostensatze sind die Marktwerte des Kapitals relevant.

Kapitalrendite (Return on Investment, Rol)

Periodenbezogene Rendite des investierten Vermogens. Sie ermdg-
licht die vergleichende Beurteilung von Investitionsvorhaben unter-
schiedlicher Art und GroBenordung in Bezug auf die Verzinsung des

jeweils gebundenen Kapitals.

Kurs-Gewinn-Verhaltnis (KGV)
Verhaltnis von Aktienkurs zu Gewinn je Aktie. Es verdeutlicht, mit
dem Wievielfachen des Jahresgewinns eine Aktie an der Borse

bewertet ist.

Multi Purpose Vehicle (MPV)

GroBraum- und Mehrzwecklimousine.

Multi Sport Vehicle (MSV)
Sportlicher Kompakt-Van.

Rating

Systematische Bewertung von Unternehmen im Hinblick auf ihre
Bonitat. Das Rating wird durch Bewertungsstufen ausgedrtickt,
die von verschiedenen Rating-Agenturen unterschiedlich definiert

werden.

Sport Utility Vehicle (SUV)

Sportliches und gelandegangiges Mehrzweckfahrzeug.

Syndizierte Kreditfazilitat
Eine von einem Bankenkonsortium zugesagte Kreditlinie, die vom
Unternehmen mit unterschiedlichen Betragen, Wahrungen und

Laufzeiten in Anspruch genommen werden kann.

Wir bitten unsere Leserinnen und Leser um Verstandnis,
dass wir aus Griinden der Sprachvereinfachung die
maskuline grammatische Form verwenden.
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